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TOM TAT

Nghién ciru nay phén tich su phét trién khu vuc tai chinh ¢ Viét Nam va Trung Quéc trong
khuon kho cai cach khu vuc tai chinh dwoc thyc hién ¢ hai qudc gia nham: danh gia tién do cai
cach cho dén nay va nhitng thach thirc twong lai & mdi nudc; so sanh va ddi chiéu cac chién lugc
va két qua cai cach khu vuc tai chinh; va thiét 1ap cac khuyén nghi chinh sach nham thic day
hon nira cai cach tai chinh ¢ Viét Nam. Nghién ctru nay tép trung vao ba khia canh cai cach khu
vuce tai chinh: ty do hoa; ndi long quy dinh; va 6n dinh khu vuc tai chinh. Nghién ctru két luan
rang: co cau, su phat trién va tién trinh cai cach hé thong ngan hang Viét Nam va Trung Quéc vé
co ban khéa giéng nhau, va ca hai nuéc déu dat duoc tién bo dang ké trong cac chuong trinh cai
cach ciia minh; qua trinh cai cach van con dai ¢ hai nudc; va viéc quan sat can canh hon cai cach
khu vuc tai chinh & Viét Nam va Trung Quéc hé m¢& nhiing khéc bi€t chinh trong tién do thuc
hién tinh dén nay & mdi nudc. Cac khuyén nghi nham thic ddy hon nira qua trinh cai cach khu
vuc tai chinh ¢ Viét Nam v6i tim quan trong giam dan g@)m thiét 1ap mot CO quan giam sat ngan
hang virng manh v6i nhiing céng cu giam sat hiéu qua nham dam bao su 6n dinh va bén viing
cua hé thong ngan hang; thuc day tai co cdu ngan hang trong nudc, dic biét 1a cic ngan hang
thuong mai nha nuéc (NHTMNN), dé tao ra nhitng ngan hang canh tranh, viing manh thuc hién
t6t vai tro trung gian tai chinh dich thyc; phat trién cac dinh ché, san phém va hé théng phén phbi
dé mang lai cac dich vu tai chinh chinh thirc cho cac doanh nghiép ca thé c6 thu nhap thap cua
Viét Nam; va ty do hoa cin trong, duy tri nang luc dé xac dinh va giam thiéu rai ro cta khu vuc
tai chinh hoat dong dua vao thi truong.



PHAN I: MUC TIEU NGHIEN CUU, PHUONG PHAP LUAN VA NHUNG HAN CHE

Do tim quan trong ctia sy phat trién khu vuc tai chinh ddi voi sy tang truéng kinh té 1au bén, ddc
biét trong bdi canh thanh tyu cai cach kinh té ciia Viét Nam ké tir khi thuc hién chinh sach Doi
MGi 20 nim trude, muc tiéu ctia nghién ctru nay 1a phan tich su phat trién khu vuc tai chinh &
Viét Nam va Trung Quéc trong khuon khd cac cude cai cach khu vuc tai chinh duge thue hién &
hai qudc gia. Nghién ctru s& danh gia tién d6 cai cach cho dén nay va nhiing thach thirc twong lai
& mdi nude; so sanh va dbi chiéu céc_chién luoc va két qua cai cach khu vuc tai chinh; va thiét
1ap cac khuyén nghi chinh sach thlc day hon nita cai cach khu vuc tai chinh ¢ Viét Nam.

Phuong phap luin ctia nghién ctru ndy 13 dua vao nhiing tai liéu hién hitu vé sy phat trién cua
khu vuc tai chinh dé thiét ké khuén kho tu duy cho viéc phan tich cac cudc cai cach dugc thuc
hién & Viét Nam va Trung Qudc. Nghién ctru tp trung vao ba khia canh cai cach khu vuc tai
chinh: ty do hoa; ndi long quy dinh; va 6n dinh khu vyc tai chinh. Khuon khé tu duy nay duoc
ap dung vao danh gia so sanh su phat trién cta khu vyc tai chinh & Viét Nam va Trung Quoc
chu yéu dua vao nguon dir lidu thi cép c6 tinh mo ta va cac cude phong van ldy thong tin bd
sung dé hd tro cho viéc dién dich luong thong tin nay. Khudn khoé tu duy nay ciing sé duoc dung
dé hinh thanh nhimng goi ¥ cho hoat dong cai cach khu vuc tai chinh trong tuong lai cta Viét
Nam thong qua két ndi phan tich chinh sach véi cac khuyén nghi.

Do tinh nhay cam cao ciia chii & nay nén nhing han ché ctia nghién ciru xoay quanh van dé tiép
can thong tin va sd lidu. Nhiéu t6 chirc tai chinh xem s6 liéu ctia minh 1a doc quyén nén khong
sin sang chia sé nhitng thong tin ndy v&i nén ngoai. Ho e ngai kha ning vi pham tinh bao mat
ctia khach hang, dé 16 nhitng yéu kém ndi bd truée khach hang va co quan giam sét, va danh mat
bi mét kinh doanh vao tay d6i thi canh tranh. Céc nha hoach dinh chinh sach va giam sat khu
vyc tai chinh cling mién cudng chia se thong tin vi e rang s& 1am 16 ra cac khlem khuyet t6 chire
va nhiing van dé nhay cam vé mét quoc gia. Do do, co nhiing 16 hong 16n vé sb liéu, ma néu
duogc 1ap day s& co thé 1am thay d6i mot s6 phat hién va dé xuat caa nghién ctru nay. Nhiing 16
héng nay dugc néu 1o trong bai viét. Hon nira, nhimng diém tuong d@)ng va khac biét gitra Viét
Nam va Trung Qubc khong nén dugc xem 1a “nhirng cach lam t6t nhat va xau nhat , thay vao do,
nén dugc xem nhu ngudn théng tin dé thao luan va phan anh véi hy vong rang nhiing kinh
nghlem & noi khac c6 thé giup hiéu dugc tinh hinh & Viét Nam va cung cdp nhiing ¥ tuong cd
thé duoc ap dung theo yéu cau va kha ning.

PHAN II: KHUON KHO TU DUY PE PANH GIA CAI CACH KHU VUC TAI CHINH

Nghién ctru nay dugc cAu trac theo chu dé, thay vi lan lugt phan tich cai cach khu vuyc tai chinh ¢
Viét Nam va Trung Qudc, sau d6 so sanh ddi chiéu cai cach giita hai bén. Nghién ctru s& ciing
lac xem xét Viét Nam va Trung Qudc theo ba khia canh quan trong cua cai cach khu vuc tai
chinh gém: ty do hoa, néi 16ng quy dinh va 6n dinh khu vuc tai chinh.

Viéc ty do hoa khu vie tai chinh s& mo ta sy chuyén dich tir hé thong tai chinh theo kiéu hanh
chinh sang hé théng dua vao thi truong. Khi ap dung vao hé thong ngan hang, diéu nay c6 nghia
1a thay cho viéc 13i suit va phan bb tin dung dugc chi dinh vé mat hanh chinh, thi gia ca thi
truong s€ duge dung dé quyét dinh gia tri von, va loi nhuén trén vbn s& dugc dung dé phan bd
ngudn von nay. Tu do hoéa ciing dan dén viéc st dung du trit bit budc dé nang cao tinh 6n dinh



ctia cac to chirc nhan tién goi thay vi 1a céng cu ngan sach dé danh thué 1én von hodc tai tro cho
tham hut ngan sach, hodc nhu 1 cong cu tién t& dé kiém so4t cung tién thay cho nghiép vu hoat
dong thi truong mo. Khi duoc ap dung rong rai cho h¢ thong tai chinh, ty do héa noi dén ty gia
héi doai do thi trudng quyét dinh va tai khoan von mé.

Khia canh néi 16ng quy dinh khu vuc tai chinh mo ta sy chuyén dich tir hé thong tai chinh déng
sang hé thong canh tranh. Khi 4p dung vao hé thong ngan hang, n6 c6 nghia 1a sy chuyén tiép tir
ddc quyén hay doc quyén nhém ngan hang, v6i nhitng rao can phéap 1y hay hanh chinh han ché sy
canh tranh, vi¢c gia nhap thi truong, mo rong va da dang hoa, sang hé théng ngan hang mo va
canh tranh, & d6 két qua hoat dong thi truong chtr khéng phai nhirng dbi xir dic biét s& quyét
dinh thi phﬁn va kha nang lgi nhudn ctiia ngan hang. Két qua 1a sy hinh thanh nén “san choi binh
dang” khong chi dé ngan hang s hitu tu nhan canh tranh voi ngan hang so hitu nha nudc, ma
con cho phép ngan hang nudc ngoai canh tranh véi cac ngan hang trong nude. Trong bdi canh
toan bd hé théng tai chinh rong 16n hon, thi viéc ndi long quy dinh nodi dén su ung dung cac
nguyén tic tuong ty cho ca nhing dinh ché tai chinh phi ngan hang va thi trudng vén.

On dinh khu vuc tai chinh lién quan dén viéc dam bao sy 6n dinh 1au dai cta hé thong tai chinh
mot nude. Thong thuong, nd c6 nghia la khoi phyc tinh thanh khoan va kha nang thanh toan cho
hé thong ngan hang sau mot cudc khing hoang ngan hang bang cach giai quyét no xau ton dong.
Khi can sau d6 c6 thé phai tai cdp vn ngan hang va cai thién nang luc gidm sat va diéu tiét ngan
hang dé duy tri sy an toan va tinh trang sirc khoe cua ngan hang trong tuong lai. Khi p dung cho
todn bo hé thong tai chinh, sy 6n dinh s& dan dén viéc han ché nhiing that bai thi truong trong
khu vyc tai chinh, nhu tinh trang thong tin bat can xung va thi truong khong hoan hao, qua do
giai quyét nhitng hanh vi mang tinh bat 6n tiém tang nhu sy chon lya bat lgi, tim 1y ¥ lai va su
gian lan.

PHAN III: TONG QUAN KHU VUC TAI CHiNH O VIET NAM VA TRUNG QUOC
I11.1. Sy hinh thanh va céu triic ciia khu vue tai chinh chinh thirc

I11.1.1. Viét Nam

Ngan hang Nha nuge Viét Nam (NHNN) duoc thanh 1ap ngay 06/05/1951 va hoat dong nhu 1a
ngan hang mot cap, theo doé NHNN vtra dong vai tro ngén hang trung wong (phat hanh tlen) va
ngén hang thuong mai (huy dong von va cho vay). Nha nudc ciing tryc tiép so hiru va kiém soat
hai ngan hang dac biét, thuong duogc goi la ngén hang thwong mai nha nuéc (N HTMNN) thir
nhit 13 Ngan hang Pau tu va Phat trién Viét Nam (BIDV), thanh l4p nam 1957 dé cung cip vén
dai han cho cac dy 4n co so ha tng va cong trinh cong cong; thir hai 13 Ngan hang Ngoai thuong
Viét Nam (VCB hay Vietcombank), thanh 1ap 1963 dé tai tro cho hoat dong ngoai thuong, quan
1y ngoai hdi va hd trg cho cac doanh nghiép nha nudc (DNNN).

Theo md hinh ngan hang mét cap, hé théng ngan hang Viét Nam dong vai tro nhu phuong tién
trién khai cac chinh sach cta chinh phu thong qua cung cap tai luc cho nha nudce va Ccac doanh
nghiép nha nudc. Cong cu tai tro phat trién chinh 14 tin dung chi dinh véi 13i suit duoc tro cép &
muc do cao.

Nhing truc tric ciia huéng di nay trd nén rd rang trong thap nién 1980, khi NHNN khéng thé
ki€ém soat cung tié€n hay chat luong tin dung. Két qua la lam phat tang cao, 1ai suat thuc am, thap
hon ca 1ai suat tién gdi, va ng kho doi (NPL) khoi lugng 16n, khién cho Viét Nam tré nén déc



biét nhay cam v6i khung hoang tin dung va bat on kinh té vi mé. Do d6, nim 1988, Viét Nam
thue hién cai cach quan trong dau tién trong khu vuc tai chinh d6 1a chuyén giao chirc ning quan
ly ngan sach cia NHNN sang B Tai chinh méi thanh 1ap, chuyén giao chtrc ning ngan hang
thuong mai cia NHNN sang céc ngan hang thuong mai nha nudc, thanh 1ap thém hai ngan hang
thuong mai nha nudc la Ngén hang Nong nghiép va Phat trién Nong thon (VBARD) va Ngan
hang Cong Thuong Viét Nam (ICB), dé cdp vén cho cac khu vuc kinh té lién quan nhu noéng
nghi¢p/phat trién nong thon va cong nghiép/thuong mai. Diéu nay ciing cho phép tat ca to chirc
kinh té, ké ca khu vuc dan doanh, vay va huy dong vén tir cong chiing, nhung ciing gop phan tao
ra khing hoang cac quy tin dung va hop tac xa tin dung vao nam 1990, kém theo su t6n that 10ng
tin cta cong chung ddi véi hé théng ngan hang cua dat nude. 3

Diéu nay dua Viét Nam chuyén dich mot cach hiéu qua tir hé théng ngan hang mot cip sang hé
thdng ngan hang hai cdp trong dé cac chirc niang clia ngan hang trung wong duoc gidi han &
chinh sach tién té (phat hanh tién va kiém soat lam phat) va giam sat cac ngan hang thuong mai
(diéu tiét va giam sat hoat dong ngan hang); trong khi chtrc nang trung gian tai chinh (huy dong
va phan bd von) dugc chuyén sang cho cic ngan hang thuong mai cing véi cac dich vu chuyén
tién va thanh toan.

Tuy nhién, cac ngan hang thuong mai nha nudc khong phai la nhitng ngan hang thuong mai hoat
dong theo thi truong: vi lai suat huy dong va cho vay cua ho déu do NHNN 4n dinh; chénh léch
131 suat cho vay duoc xac dinh dya trén uu tién dau tu tuong ddi (khu vyce kinh té) va myc dich
sir dung von (Von lwu dong hay dau tu tai san cb dinh) thay vi rui ro von vay tuong db6i. Cac tiéu
chuan nhén von vay phan anh cac uu tién chinh sach cua chinh phu hon la tiém nang thi trudng,
va lai suat tiét kiém dugc can cir vao ddi tuong goi tién (ho gia dinh hay doanh nghiép) va loai
tién (VND hay ngoai t&) thay vi gi4 thi truong va nhu cau thanh khoan ciia ngan hang. Giai doan
tir 1986 dén 1988 rat bat 6n: chinh phu in tién dé tai trg thAm hut ngan sach, dan dén siéu lam
phat & 3 con s, cac sang kién ty do hoa tai chinh duogc thyc hién ma khong co cai cach doanh
nghiép nha nudc, san xuat cong nghiép hay thuong mai, chi ¢6 khu vuc nong nghiép la dugc tu
do hoa, gia ca nhleu mit hang bi bién dang nghiém trong, va ty do hoa da di rat xa dén muc tat
ca t(z)1 chirc kinh té déu duogc phép giao dich tién t&, ma khong qua hé thong giam sat tai chinh
nao.

Tuy nhién, mdi dén hai nim sau thi h¢ thong ngan hang Viét Nam méi bat dau hoat dong chinh
thirc nhu hé thong ngan hang hai cap, khi Hoi ddong Nha nudc ban hanh cac phéap 1énh ngan hang
vao nam 1990. O thoi diém nay, cac hop tac xa tin dung duge doi tén thanh quy tin dung nhan
dan do hau qua cta sy db bé hé théng hop tac x4 tin dung.

Sau day 1a nhiing dién tién quan trong khac trong sy tién hoa ciia hé thong ngén hang Viét Nam
tir nam 1990: cac ngan hang thuong mai c6 phan (NHTMCP) duoc phép thanh 1ap va ngan hang
nude ngoai dugc phép tham nhap thi truong théng qua mé chi nhanh hay thiét 1ap lién doanh véi
ngan hang trong nudc; ba ngan hang chinh sach va mot ngan hang thwong mai nha nudc khac
dugce thanh 1ap (d6 1a Ngan hang Chinh sach Xa hoi (NHCSXH), Ngén hang Phat trién (VDB),
va Cong ty Dich vy Tiét kiém Buu dién (VPSC), va Ngan hang Phét trién nha Pong bang séng

% Xem: http://www.sbv.gov.vn/home/gioithieu.asp.

* Xem: Nguyén Xuén Thanh, Viét Nam: Con dwong di dén ti do héa 1di sudt, Nghién cieu tinh huong [FETP],
3/2003; xem: http://www.fetp.edu.vn/index.cfm?rframe=/research_casestudy/facresearchlist.htm

> Thomas Dufhues, Si chuyén déi hé thong tai chinh & Viét Nam va y nghia doi voi thi trieong tai chinh néng thon —
ban cdp nhdt, 2003, tr.31; xem: http://www.gov.si/zmar/apublic/jiidt/jiidt03/4dufhues.pdf.
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Ctru Long (MHB)®); quan hé véi cac dinh ché qudc t& duge binh thuong hoa, Ludt Ngan hang
Nha nuée Viét Nam 1997 xac nhan vai tro caa NHNN 14 ngan hang trung wong; VDI (Bao hiém
tién goi Viét Nam) duoc thiét 1ap; bbn cong ty quan 1y tai san (AMC) duoc 1ap ra nhu nhiing chi
nhanh thudc sé hitu cta cac ngin hang thuong mai nha nudc. M6 hinh nay tiép tuc duoc 4p dung
khi cac AMC khéc thuéc nhom ngan hang thuong mai ¢ phan dugc thiét 1ap; DATC (Cong ty
Mua ban no va Tai san ton dong ctua Doanh nghiép) xuat hién nhu 1a doanh nghiép thuong mai
v6i nhiém vu tao loi nhudn tir viéc mua va ban tai san x4u cia doanh nghi¢p nha nuéc; SCIC
(Téng Cong ty Pau tu va Kinh doanh Vén Nha nuéc) duoc thanh lap dé quan ly Von nha nudc
trong tit ca doanh nghiép trir 19 doanh nghiép nha nude 16n nhét; va Viét Nam tiép tuc timg
budc mé cira khu vuc tai chinh véi cac td chirc nudc ngoai thong qua ky két hiép dinh thuong
mai song phuong véi Hoa Ky ndm 2001 va gia nhap T6 chirc Thuong mai Thé giéi (WTO) nim
2007.

Hién tai, Viét Nam dang c6 phan hoa cic ngan hang thuong mai nha nuéc theo cach twong ty
nhu chuong trinh ¢6 phan hoa ciia Trung Qudc, nhung tién d6 dén nay van cham. Chi c6 VCB va
ICB 1a dugc IPO (phat hanh lan dau ra céng chung); con ba ngan hang thuwong mai nha nude con
lai la BIDV, VBARD, va MHB duoc hy vong s& sém ra cong chung. Hon nira, khong gidng
Trung Qudc, VCB thyc hién IPO ma khoéng qua budc dau tién 1a tim dbi tac chién lugc. Vi vay,
mic du dot phat hanh dién ra kha t6t, niém tin cua cong chung vao VCB da giam manh ké tir dot
IPO, thé hién qua sy giam sGt gan 70% gia cd phiéu cta ngan hang nay sau mot nam, khi do6 gia
IPO cua ngan hang ICB chua bang 1/5 gia IPO cia VCB. Nam 1995 Uy ban Chimg khoén Nha
nuée (SSC) duoc thiét 1ap nham tao diéu kién phat trién thi truong von, theo sau 1a sy hinh thanh
Trung tim Giao dich Chtmg khoan TPHCM viét tit 1a HOSTC nam 2000 va Trung tam Giao
dich Chung khoan Ha N¢i, HASTC nam 2005.

111.1.2. Trung Quéc

PBOC (Ngan hang Nhan dan Trung Quoc) dugc thiét 1ap ngay 01/12/1948 thuoc Bo Tai chinh,
va dugc van hanh nhu ngan hang mot cap glong nhu NHNN ¢ Viét Nam. Khong lau sau do, ba
ngan hang chuyén biét dugc hinh thanh dé phuc vu chirc ning tai trg cho nén kinh té: BOC
(Ngan hang Trung Hoa) ABC (Ngén hang Nong nghiép Trung Qudc), va CCB (Ngan hang Xay
dung Trung Qudc) ". Trung Qudc ciing ban hanh dong tién mai vao nim 1951, goi 1a Nhéan dan
t¢ (remimbi hay yuan).

Mot trong nhitng cudc cai cach do Pang Tiéu Binh phat dong nim 1978 theo ké hoach chuyén
d6i Trung Qudc tir mot nén kinh té ké hoach tap trung sang “nén kinh té thi truong xa hoi cha
nghia” 13 quyét dinh cua Hoi dong Nha nuée dé PBOC tr¢ thanh ngén hang trung uong vio
thang 9/1983. BOC va ABC ciing tr¢ thanh ngan hang thuong mai nha nuéc ndm 1979. Hai
quyet dinh quan trong nay da chinh thirc chuyén d6i Trung Qudc theo hé thong ngén hang hai
cap. Hon nira, mot ngan hang khac 1a ICBC (Ngan hang Cong Thuong Trung Quéc), ciing duogc
thanh ldp nam 1984, cung gia nhap doi ngli ba ngan hang dac biét da néu. Dén nay day 1a bo tir
ngan hang thuong mai 16n nhat Trung Qudc. Dong thoi, nhitng ngan hang nay chiu trach nhiém
tai trg cho cac khu vuc kinh té duoc giao, va phdi hop chit ché véi PBOC. Cac ngan hang khu

& Xem: http://www.mhb.com.vn/?p=gioi_thieu mhb.asp&r=0, 28/12/2006.
" Xem: http://www.pbc.gov.cn/english/renhangjianjie/history.asp va
http://en.wikipedia.org/wiki/People's Bank of China , 26/12/2006.
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vuc va ngin hang thuong mai c6 phan ciing duogc thiét 14p, ngan hang nudc ngoai dugce phép
tham gia dudi hinh thtrc 1ién doanh, 13p chi nhanh hay 100% s& hiru nudc ngoai.

Nam 1994, ba ngén hang chinh sach dugc thiét lap dé tach bach ngudn tin dung chi dinh khoi
vbn tin dung thuong mai, 46 1a CDB (Ngan hang Phat trién), CEIB (Ngén hang Xuét Nhap
khau), va CADB (Ngan hang Phat trién Nong nghiép). Sang nam sau, Quoc ho6i Trung Qudc
thong qua hai dao luat quan trong khac nhu 13 budc tiép theo trong phat trién khu vuec tai chinh:
Luat Ngan hang Nhan dan Trung Qudc khing dinh vai trd cia PBOC 1a ngan hang trung uong,
va Luat Ngan hang Thuong mai chinh thitc cong nhan “bo t¢” NHTMNN la ngan hang thuong
mai dong thoi tach riéng cac hoat dong ngan hang, ching khoan va bao hiém.

Mot phén cua viéc phat trién thi truong von 1a thiét 1ap Thi truong Ching khoan Thuong Hai va
Tham Quyén lan luot nam 1990 va 1991, sau d6 CSRC (Uy ban Diéu tiét Ching khoan Trung
Qudc) ra doi nam 1992, va CIRC (Uy ban Diéu tiét Bao hiém) nim 1998. Ciing trong nim nay,
PBOC dugc tai co cau, sap nhap chi nhanh & c4c tinh thanh chin van phong ving.®

Nam 1999, dudi sy quan Iy phéi hop gitra B6 Tai chinh va PBOC, bén AMC dugc thanh lap véi
ngudn vén 22 ti d6-la do chinh phu Trung Qudc cap dé giai quyét 169 ti d6-la ng xau cua “tir
dai” NHTMNN®. Khong gidng md hinh AMC thudc cac ngan hang thuong mai nha nudc & Viét
Nam, cac AMC ctia Trung Qudc hoan toan doc 1ap v6i nhitng ngan hang nay.

Trong cudc hop dau tién cua Qudc hoi Khéa 10 nam 2003, Trung Quéc quyét dinh thiét 1ap
CBRC (Uy ban diéu tiét ngan hang) dé tach roi chtrc nang giam sat va diéu tiét khoi PBOC. Vlec
thiét 1ap CBRC da gitip PBOC tép trung nhidu hon vao chirc ning thuc thi chinh sach tién té."

Trong qua trinh tai co cau hé thong ngan hang, dic biét 1a ICBC, BOC va CCB duoc chuyén dbi
thanh cac cong ty trach nhiém hitu han mot thanh vién tryc thuge Tong Cong ty Dau tu Von Nha
nude Huijin thang 08/2004. Vao thang 10/2005, CCB thuc hién phat hanh c6 phiéu 1an dau (IPO)
trén Thi truong Chimg khoan Hong Kong, BOC ndi got vao thang 06/2006, va cudi cung l1a
ICBC thang 10/2006. Pén nay ca ba ngan hang nay van dang duoc niém yét & hai thi truong
chimg khoan Hong Koéng va Thuong Hai. Nhu da hoach dinh, chinh pht Trung Qudc sé& chi
khoang 100 ti do-la dé cing c6 diéu kién tai chinh ciia ABC trudc khi ngan hang nay ra cong
ching.

Mot chii @& quan trong trong su phat trién cua hé thong ngan hang Trung Qudc 14 cac hop tac x4
tin dung. SO lugng vao luc dinh diém ctia cac t0 chirc nay 1a gan 60.000, cac hop tac xa ndng
thon va do thi déu la mot phan khong thé thi€u trong hé thong ngan hang ctia Trung Quoc.

8 James R. Barth, Rob Koepp, va Zhongfei Zhou, Cdi cdch ngdn hang 6 Trung Quéc: Tao xiic téc cho tuwong lai tai
chinh ciia dét nuée, bai nghién ctru ciia Vién Milken, 2004, tr. 6; va Christian Roland, Cdi cach khu vuc ngdn hang
& An DJ va Trung Quéc — Quan diém so sanh, tr. 13. Xem:
http://unpanl.un.org/intradoc/groups/public/documents/APCITY/UNPAN024226.pdf, 26/12/2006.

% Laurence J Brahm, Chu Dung Co va sw chuyén doi ciia Trung Quéc hién dai (John Wiley & Sons (Asia) Pte. Ltd.:
Singapore, 2002), tr. 178.

1% A. Garcia-Herrero va D. Santabarbara, Hé thong ngdn hang Trung Quéc dang hwéng dén dau véi cude cdi cach
hién nay?, CESifo Economic Studies, 2004, tr. 10 at: http://ideas.repec.org/p/wpa/wuwpma/0408001.html; va J.
Bartel va Y. Huang, Xu Iy no xdu cia cdc ngdn hang Trung Quéc, 2000, tr.4, at:
www.columbia.edu/cu/business/apec/publications/boninhuang.pdf.

1 Xem: http://www.cbrc.gov.cn/mod_en01/jsp/en010001.jsp, 26/12/2006; Garcia-Herrero va Santabérbara, op.cit.,
tr. 8; va Barth, Koepp, va Zhou, op.cit., tr. 8.
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Chiing déng vai trd quan trong nhung ciing tao ra nhitng khiém khuyét dang ké cho hé théng.*
Viéc cai cach cac hop tac xa tin dung, dac biét & nong thon (RCC), dugc xem nhu uu tién hang
dau ciia Chinh quyén trung wong Trung Qudc trong 5 nam t6i, bit ddu bing viéc cai cach co cu
s& hiru va quan tri, dong thoi bom vao 20 ti d6-la cho ngan sach tai cap von. 13

Trong thot ky cai cach kinh té va phan cp ngin sach, cac ngan hang khu vuc da sé thudc sé hitu
ctia cac chinh quyén dia phuong, da dugc thanh 1ap. Vai tro hang dau cua chung 1a hoat dong
nhu “nha tai tro” cho cac ké hoach phat trién cua dia phuong. Day la mot trong nhing mdi quan
tam 16n nhét cua cac quan chirc ngén hang Trung Qudc, vi nhiéu ngan hang khu vuc nay khong
hiéu qua. Do dé, cac ngan hang nay ciing 13 trong tdm cua ké hoach cai cach ca hé thong.

Lién quan dén nhitng tuong tac cia Trung Quédc vai cong dong tai chinh qubc té, nudc nay tai
gia nhap IMF (Qu¥ Tién té Qudc té) va Ngan hang Thé giéi (WB) nam 1980, T6 chic Thuong
mai thé giéi (WTO) vao nam 2001, dong y ting buéc ma cira khu vyc tai chinh cia minh voi
cac dinh ché qudc té trong 5 nam.

I11.2. Cac chirc ning chinh cia khu vye tai chinh
111.2.1. Chinh sach tién té

111.2.1.1. Viét Nam

NHNN chiu trach nhiém vé chinh sach tién té cling nhu giam sat va diéu tiét ngan hang. NHNN
1a co quan cép bo thudc nhanh hanh phap ciia chinh phi, c6 tru so chinh dat & Ha Noi va chi
nhanh & hau hét cac tinh thanh. Théng déc NHNN dugc bo nhiém va ¢6 vai trd giéng nhu mot
bd tm(")’ng.14 Vi phap nhan va co ciu to chirc cia minh, cac chinh sach va hoat dong cia NHNN
chiu anh huong manh tir chinh phu trung wong va céc chinh quyén dja phuong, nhu thé hién 1
trong bdi canh khing hoang kinh te vi md hién nay.™ Cac chi nhanh cap tinh cia NHNN duoc
xem nhu nhing co quan cap so gidong nhu nhimng vin phong nganh khac cua chinh phu, va mot
chuén mic dinh vé chi nhanh luén dugc ap dung bét ké dia diém, dan dén viéc co qua nhiéu nhan
vién va sy can thiép vé mat hanh chinh cua dia phuong.

Thu tuéng Chinh phu da phé duyét ké hoach chuyén doi NHNN thanh mét ngan hang trung wong
hién dai, va ca Luat Ngan hang Nha nudc va Luat Cac t6 chire Tin dung dy kién s& duoc diéu
chinh vao nim 2009 nhiam cai t6 NHNN theo huéng twong tu nhu chién lugce cia Trung Qudc.
Két qua s& 1a chuyén chuc ning giam sat ngan hang sang mot co quan moi, giap NHNN tap
trung hoan toan vao viéc diéu hanh chinh sach tién té. 6

111.2.1.2. Trung Qudc

12 Barth, Koepp, va Zhou, op.cit., tr. 5; Garcia-Herrero va Santabarbara, op.cit., tr. 11.

13 Xem: http://www.ft.com/cms/s/31f2aba6-alce-11db-8bc1-0000779e2340,dwp_uuid=9¢33700c-4c86-11da-89df-
0000779e2340.html, 13/01/2007. Dua vao cac cudc thao luan ciia cac tac gia voi gidi chirc Trung Qudc.

 Luat Ngan hang Nha nu6c Viét Nam 1997, sira d6i 2002, Diéu 1.

% Vi dy, Xem: Jonathan Pincus va Vi Thanh Ty Anh, “Viét Nam: Con H6 gdp nan” va Tran Le Thuy, “Thao kip
n6 ngam cta Viét Nam,” trong Far Easter Economic Review, vol. 17, no. 4 (05/2008), tr. 28-34 va tr. 34-36; Helen
(Hong) Qiao, “Viét Nam: lam phat tang, tang trudng thut Iui va 16 trinh phan ing chinh sach kha di,” Asia
Economics Flash, Trang web Kinh té toan cau cua Goldman Sachs, 19/05/2008; va Stewart Newnham, “VND: Vuot
qua diém t6i han,” Nghién ciru cria Morgan Stanley, 28/05/2008.

'® Quy hoach phat trién khu vuc ngan hang dén 2010 va dinh huéng 2020.
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O Trung Québc, trach nhiém giam sat ngan hang dugc chuyén ra khoi PBOC khi thiét 1ap CBRC
vao nam 2003, diéu nay cho phép PBOC tip trung chuyén sdu vao quan 1y chinh sach tién té.
Muc tiéu cua sang kién nay 12 nham cai thién chat luong ctia viéc giam sat va thyc thi chinh sach
tién té bang cach cho phép CBRC va PBOC chuyén mén héa vao nhiing trach nhiém chinh cta
minh. Khac véi NHNN, PBOC hién c6 co céu giéng Co quan Dy trit Lién bang ctua My (FED),
c6 tong hanh dinh dat ¢ thu d6, va cac hoat dong thuc té duoc phan chia cho cac chi nhanh khu
vuc. Viée thiét 1ap chi nhanh ving thay vi cdp tinh 1a mot bai hoc ma Chu Dung Co hoc tir Mao
Trach Dong: dé giam bét sy can thiép cua chinh quyén dia phuong vao hoat dong quan doi, Mao
da thiét 1ap tam quan khu, mdi khu s€ chiu trach nhiém nhiéu tinh thay vi mot tinh. Theo co céu
t6 chtrc hién nay, nhleu nguoi cho rang PBOC di giam déng ké su can thiép cua chinh quyén dia
phuong so véi co cau chi nhanh cap tinh trude day, nhung ciing glong NHNN, su doc lap cua
PBOC véi chinh phu trung uwong van tuong ddi thip theo chuan muyc qudc té.

Ca NHNN va PBOC déu khong quan ly chinh sach tién té bang muc tiéu lam phat, thay vao do
ho dya vao viéc kiém soat co SO tién. bay la chinh sach thy dong khong phu hop dé kiém soat
lam phat, va dé din dén sy mat gia dong tién ngdm an, tham hut tai khoan vang lai va khang
hoang tai chinh tién té tiém tang.” Mot s6 chuyén gia khuyén cdo nén thuc hién chinh sach tién
té tich cyc hon, cling nhu 4n dinh muyc tiéu lam phat thip, xem nhu 13 chét chin danh nghia cho
chinh sach tién té.18 Hon nira, c4 hai ngan hang trung uong déu phu thudc nhiéu vao cac bién
phép hanh chinh tryc tiép hon 13 nghiép vu hoat dong thi truong md dé thuc thi chinh sach tién
t6. Thuc té, nhiéu chinh sach tién té duong nhu theo sau thay vi dan dt thi truong, dac biét l1a ¢
Viét Nam, c6 thé day 1a mot dau hiéu khac vé su thiéu doc 1ap cta ngan hang trung wong.

Hinh 1: Méi quan h¢ giira ting trwéng Kinh té, ting trwéng cung tién va lam phat
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Nguon: WDI va NHNN.

" Binh luén cta 6ng Lé Xuan Nghia, Vi trieong Vu Chién lwgc phat trién ngdn hang, Ngdn hang Nha nuoc.
'8 Marvin Goodfriend va Eswar Prasad, Thiec thi chinh sach tién té ¢ Trung Quéc, Nghién ciru BIS s6 31, tr. 30;
Xem: http://www.bis.org/publ/bppdf/bispap3ic.pdf.
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Trong hai thip nién vira qua, nén kinh t& Trung Qudc di ting truong véi tbe do binh quan hang
nam 1a 10%, trong khi cung tién ting binh quan 22% mdt nim, con lam phat binh quan I3
5,5%.'° Trong cung ky, nén kinh té Viét Nam ting truéng binh quén 7,5%/nam, cung tién tang
binh quén 28%/ndm, va murc tang gia binh quan thi hoi cham hon Trung Quoc trir thoi gian gan
day khi ap luc lam phat tang nhanh ¢ Viét Nam. Khac véi Trung Qudc, van dé 16n trong quan ly
chinh sach tlen €0 Vlet Nam 12 ¢6 dén “3 loai tién” trong giao dich thay vi mot loai tién té. Viét
Nam c¢6 18 14 nén kinh t& d6-la héa nhat trong khu vuc, véi xap xi 30% lugng tién goi 1a bang do-
la M?.ZO Vang ciing 13 mot phuong tién dau tu va trao d6i phd bién ¢ Viét Nam, lam ting thém
thach thirc cho NHNN trong viéc quéan 1y chinh sach tién té.

111.2.2. Piéu tiét va giam sat khu vire ngan hang

Viéc giam sat hé thong ngan hang c6 hai thanh phan chinh: giam sat tir xa va giam sét truc tiép,
hay con goi 1a giam sét tir bén ngoai va giam sat tai chd. Cach thi nhat 13 viéc xem xét danh gia
trén co sd cac bao cao thudng ky hay dot xuat ciia cac to chirc tai chinh, con cach sau 1a viée
ngan hang trung wong hay co quan giam sat ngén hang thyc hién nhiing chuyén tham thyc té hay
thanh tra tai chd cac to chirc tai chinh nay. Hai thanh phan nay lién quan chat che voi nhau: kho
¢ thé dam bao gia tri cua thong tin thu cap ma khong c6 x4c minh thyc té, va diéu kién tién
quyét dé cac chuyén tham thyc té hiéu qua lai phu thudc vao su chuan bi diy du dua vao théng
tin dugc bao céo. Cho dén nay, viéc thyc hién hai thanh phén nay van han ché ¢ ca Viét Nam l1an
Trung Quoc tir do tao ra mot tdm 1y khong chéc chan vé diéu kién tai chinh thyc su ciia cac ngan
hang cu thé, cling nhu nhitng nghi ngd vé tinh viig manh noéi chung ciia hé théng ngan hang cua
moi nudc.

Déc biét quan tdm 1a viéc liéu NHNN va CBRC co6 thé xac dinh mot cach nhanh chong va chinh
X&c thanh phan va chit lugng danh muc vbn vay ciia mot ngan hang hay khong, diéu nay dic biét
quan trong trong viéc ly giai xem mot ngén hang gap khung hoang do van dé thanh khoan hay
kha ning tra ng. Ly do vi triéu ching cia su ¢ ngan hang thuong nhu nhau: thiéu tién mat dé
dap tmg nghia vu thanh todn ctuia ngan hang. Ciing khé cho ca NHNN va CBRC khi phai xac
nhén sy tuan thu nhing luét dinh lién quan. Vi voi su sang tao cua cac ngan hang va do tinh da
dung cua dong tién, nén cac co quan nay kho co thé phat hién duoc mot cudc khing hoang ngam
an trude khi no that sy xay ra. Mot van dé khac dbi mat véi NHNN va CBRC trong viéc giam sat
ngan hang néi riéng va cac to chirc tai chinh noi chung 1a & hai nudc déu c6 khuynh hudng két
hop cac dich vu ngén hang, bao hiém va chtng khoan trong ciing mdt co cdu cia “ngan hang
tong hop”.

Mic du ¢ nhitng diém yéu trong khau giam sat va diéu tiét ngan hang, nang luc cia NHNN va
CBRC van t6t hon nhiéu so véi cac dinh ché tuong ty voi nhiém vu giam sat va diéu tiét thi
truong von ¢ Viét Nam (SSC) va Trung Quéc (CSRC va CIRC). Hon nita, con ¢6 nhiing thi
truong 16n hon nhu thi trudng cb phiéu khong chinh thac (OTC) & Viét Nam hoat dong ma
khong chiu su giam sat nao.

1971 18 lam phat s& thap hon nhiéu néu loai bé nhitng bién dong cua dau thap nién 1990.

2 \MF, Viét Nam: Phu luc thdng ké, 20086, tr. 22; Xem: http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2006/cr06423.pdf.
Theo tac gia, con sb nay hién di cao hon.

1 Nhat Linh, “SSC cong bd bao cao cta IMF vé thi trudng chimg khoan Viét Nam,” VietnamNet Bridge, 02/032007
(http://english.vietnamnet.vn/biz/2007/03/668812/) va Kay Johnson, “Su dién rd cia thi truong chung khoan Viét
Nam,” Time, 22/02/2007 (http://www.time.com/time/magazine/article/0,9171,1592579,00.html).
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111.2.3. Trung gian tai chinh
111.2.3.1. Viét Nam

O Viét Nam, 5 ngan hang thuong mai nha nudc chiém thi phan da s trong tong tai san ngan
hang vao cudi nam 2005, 1én dén 70,7%, phén thi truong con lai dugc phan khiac nhu sau: 37
ngan hang thuong mai c6 phan chiém 17,2%; 31 chi nhanh ngan hang nudc ngoai va 5 lién
doanh chiém 10,7%22; cac quy tin dung nhan dan chi chiém 1,4%; va cac to churc tai chinh khac
(VDB, VPSC, NHCSXH, va cac quy dau tu dia phwong) thi khong duogc tinh dén.?® Khac voi
Trung Qudc, Viét Nam khong c6 ngan hang c6 100% von dau tu nude n%oai cho dén cubi nam
2006“*, nhung ngén hang nudc ngoai van cé thi phan dang ké & Viét Nam.

Ciing nhu & Trung Qudc, cac ngan hang nudc ngoai bi rang budc vé quy md hoat dong, san
pham va von huy dong khi khoi sy & Viét Nam vao dau nhitng ndm 1990. Theo thoi gian, nhiing
rang budc nay dan duoc bii bo, cic ngén hang nudc ngoai s& duoc ddi xir qudc gia binh dang
Vao nilr?6 2010 theo cam két WTO va Hiép dinh Thuong mai Song phuong Viét Nam — Hoa Ky
(BTA).

Ngoai ngin hang, Viét Nam ciing c6 céc t6 chirc tai chinh phi ngan hang®’: Nam cong ty tai
chinh thudc su quan 1y ctia 5 doanh nghi€p nha nudc; 10 cong ty cho thué tai chinh truc thude
cac ngan hang thuong mai nha nudc; vai lién doanh; va cac doanh nghiép dau tu truc tiép nude
ngoai (FDIES).?® Hién tai, nhitng t6 chirc tai chinh phi ngan hang nay duong nhu khong c6 vai
tro gi ro rang ngoai viéc hoat dong nhu cac “trung gian tai chinh” cho doanh nghi¢p s¢ hiru nha
nuoc. Mac du khéng co cac ngén hang d6 thi nhu Trung Qudc, Viét Nam ciing c6 co cau tuong
tur dudi hinh thire cac Quy Pau tu Phat trién Dja phuong (LDIF). Cac quy nay hoat dong theo su
diéu chinh ctia Luat Ngan sach va khong chiu su chi phéi ciia cac quy dinh ngan hang.

C6 ba dinh ché tai chinh quan trong ¢ Viét Nam la VDB VPSC, vd NHCSXH. Pén cudi nim
2000, tong du ng von vay cua VDB la 85 ngan ti dong, chi hoi thap hon so véi VBARD co
tong dy no cao nhat lic d6. Thuc chat VDB la mot co ché ngoai ngan sach dé chuyén ngudn luc
cho hoat dong dau tu cua doanh nghiép nha nudc va cac dy &n thudc nha nudc, véi mdt trong
nhitng nguon chu yéu 1a tir VPSC, trai phiéu va vén ODA. VPSC duoc thanh 1ap 1999 thudc
VNPT (Tép doan Buu chinh Vién thong Viét Nam); twong ty nhu mo hinh tiét kiém cua Nhat,
moi hoat dong déu dit ¢ buu dién. Nhiém vu chinh cia VPSC 1a huy dong von sau d6 cho VDB
vay lai, va mua ching khoan cta chinh phu. Tong von huy dong ciia VPSC 1a khoang 50 ngan ti
dong vao cudi 2005, nhiéu hon mét nira tong mirc binh quéan ciia bén ngan hang thuong mai nha

%2 Ngan hang nudc ngoai van chua ndm gilr ¢b phiéu trong cac NHTMNN, nhung da s6 hiru ¢b phiéu trong cac ngan
hang thwong mai ¢b phan. Néu tinh ca s6 nay thi thi phan cta ngan hang nude ngoai c6 thé dén 20% & Viét Nam.
2 NHNN, IMF, va tinh toan cta tc gia.
? Theo cac cam két WTO, ngan hang 100% vén nudc ngoai dugc phép thanh lp va hoat dong & Viét Nam bit dau
tu 01/04/2007.
% Trong nhimg nim gin déy, cac ngan hang thuong mai ¢ phin c6 su gia ting ddng ké vé thi phin hoat dong,
nhung hién nay, thi phan cta cac ngan hang thuong mai nha nude van chiém hon 50%.
%6 Phy luc cam két dich vu dé gia nhip WTO cua Viét Nam, tr. 48.
27 Cac td chuc tai chinh thuong duoc phan loai 13 to chirc ngan hang va phi ngan hang. Tuy nhién, Lut Viét Nam
phén loai t& chirc tai chinh 14 cac t6 churc tin dung ngan hang va tin dung phi ngan hang.
*8 Xem: http://www.sbv.gov.vn/home/hethongTCTD.asp, 25/08/2006.
2% Xem: http://www.svv.gov.vn/home/TinThoibao.asp?tin=717, 25/08/2006.
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n}r(’rc. Sau cung, NI—!CSXH duoc thié:t 1ap nam ’1995 dé phuc vu cac ddi tugng chinh séach, co
tong von va du no xap xi 20 ngan ti dong vao cudi nam 2005.%

So voi Trung Québc, he¢ thong ngan hang Viét Nam c6 quy md nho hon, ca ve tuyét d6i 1an twong
dbi, tinh theo ti 16 nén kinh té quoc g1a Dén cubi nim 2006, tong du ng cua hé thong ngan hang
Viét Nam la khoang 693 ngan ti dong, hay 71,3% GDP. Ti I¢ tin dung trén GDP cua Viét Nam,
1a thude do vé do sau tai chinh, to ra khiém tén khong chi so v6i Trung Qubc ma con so véi cac
nude khac trong khu vue. Tuy nhién, véi téc d6 tang truong tin dung hang nam hon 25% trong
thoi gan day, luong du no dugc cho 1a s€ vuot qua GDP trong thoi gian ngan Nhu IMF va WB
luu v, toc do tang trudng tin dung cao co thé tao ap luc lam phat va dan nén kinh té den tinh

trang qué nong, két qua co thé gay bat on dinh kinh t& vi mé va phuong hai dén sy phat trién lau
dai.

Tuong tu nhu Trung Qudc, h¢ thong ngan hang cua Viét Nam chu yéu do cac ngan hang thuong
mai nha nuéc chiém linh. Hon nita, cic san pham va dich vu ngan hang van con manh min va
khong dugc cap nhat do hoat dong cua cac ngan hang noi dia van xoay quanh viéc huy dong vbn
va cho vay. Thu nhdp chinh cta ho la tir nguon cho vay, va chénh 1¢ch 1ai suat tham chi con cao
hon & Trung Qudc va cac nudc tay Au; chénh 1éch 13i suat rong ude tinh hon 2% ¢ Viét Nam. Vi
du, nam 2005, chénh 1éch 14i suat ctia cac ngan hang thuong mai duoc cho 14 hiéu qua nhét Viét
Nam nhu Sacombank (Ngan hang Thuong mai C6 phan Sai Gon Thuong Tin), ACB, va
Vietcombank 1an luot 13 3,9, 2,8, va 2,9 phan trdm,*® con cac hoat dong ngoai cho vay cua ho thi
rat han ché.

Hiéu qua hoat dong va ning lyc tai chinh ngin hang ciing con yéu, dic biét dbi véi cac ngin
hang thuong mai nha nudc: hé s6 ROA (loi nhuan trén tai san) chi c¢6 0,6% va CAR (hé sé du
vén) 14 khoang 5% vao cudi 2005**; cac ngan hang thuong mai nha nudce ¢ két qua kinh doanh
thép nhat. Theo s6 liéu chinh thuec thi ti 18 ng x4u 1a rat thép: trir BIDV véi ti 16 no x4u 1a 10,8%,
con ctia cac ngan hang khéc thi an toan ¢ mirc thap hon 5%, nhiéu ngan hang c6 chua t6i 2%.%
Tuy nhién, cac t6 chirc qudc té lai cho rang con sb nay phai tir 15 dén 20%, va mot sé nha nghién
ctru doc 1ap ude tinh s6 nay 1a gan 30%.%¢

Dic biét dang lo ngai la tac dong tiéu cuc tiém 4n clia cac ngan hang chinh sach vi ¢6 anh huong
bat loi 1én kha nang phan bo vén mot cach hiéu qua. Co nhiéu quan ngai vé kha ning huy dong
von ctia VPSC, vi né c6 thé 1dy di ngudn vén ma cac ngan hang khac c6 thé huy dong dé cho khu

%0 Xem: http://www.mof.gov.vn/Default.aspx?tabid=612& ItemID=34869.

%! Théng ké cia NHNN, 2005.

% Nam 2007, 1an dau tién tong tai san ngan hang vuot hon GDP, nhung téng du no thi chua t&i 70% GDP va dén
gitra nam 2009, du ng tin dung da vuot qua mot lan GDP.

* “Pj tim bi mat lgi nhuan ngan hang”, Thoi bdo kinh té Sai Gon, sb 2/2007, ngay 25/01/2007, tr. 12.

 Panh gia xép hang cua Fitch, Bdo cdo quéc gia: Hé thong ngan hang Viét Nam, 2008, tr. 5.

% Xem: http://www.hvnh.edu.vn/modules.php?name=News&op=detailsnews&mid=452&mcid=5 ;
http://www.dddn.com.vn/Desktop.aspx/TinTuc/Tintuc-

Sukien/BIDV_cong_bo_ty le no_xau_theo_thong_le_quoc te/ ; 08/02/2007.

% Huynh Thé Du, Xir [y no xdu ciia hé thong ngdn hang Viét Nam,; kinh nghiém tir Trung Quéc va cdc nwée, 2004,
tr. 2; http://www.fetp.edu.vn/index.cfm?rframe=/research_casestudy/facresearchlist.htm.

% Trong mot vai nam gin day, mot sd ngan hang thwong mai da thu dugc nhing khoan lgi nhuan ciing nhu chiu
thua 15 16n tir kinh doanh chirng khoan, nht 1a ¢4 phiéu. Nhiing hoat dong mang tinh dau co may rui cao khong
nhitng khong cai thién hoat dong, tao sy on dinh trong hoat dong kinh doanh ma con tao ra nhléu rui ro hon trong
hoat dong cua cac ngan hang ndi riéng va hé thong tai chinh no6i chung. Thém vao do, h¢ s6 du vén (CAR), hiéu qua
hoat dong ciing nhu ng xau theo s6 lidu cong bd chinh thirc da co su cai thién dang ké trong thoi gian qua, nhung do
muo d0 minh bach chua cao nén cau hoi thuc su van dé da duoc cai thién dén murc nao van dang dugc quan tdm rat
nhiéu.
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vue tu nhan dang ting truéng vay lai.*® Viéc giai quyét mdi quan ngai nay 1a kha ric rdi vi cac
khia canh chinh tri: VDB cht yéu tap trung vao doanh nghiép nha nudc va hoat dong cua ho 1a
do Bo Tai chinh chi phdi ma duong nhu khéng 18 thudc vao nhing quy dinh va sy giam sat cua
NHNN. Piéu nay dit ra rai ro 16n, vi VDB hién nay 1a mot trong nhitng t6 chirc tai chinh 16n
nhét Viét Nam véi lugng du no udce tinh hon 10% GDP.

Bang 1: Tong quan cac ngan hang Viét Nam 2005
Don vi tinh: ngan ti VND

TT Hang muc NHTMNN | NHTMCP | NHNNg | NHLD | QTD | NHCS | Téng
1 Vén chi s6 hitu 29,4 11,4 8,9 1,5 n.a. na. | 51,2
2 Tong tai san 622,8 151,7 81,2 13,1 | 12,3 | 1500 | 1,031
3 Thu nhap trude thué 4,4 2,2 1,1 0,2 0,2 n.a. 7.9
4 Tién goi khach hang 453,0 95,1 42,0 6,1 n.a. - | 596,2
5 Cho vay khéach hang 392,3 80,4 45,8 6,5 n.a. na. | 525,0
6 Loi nhuan trén tai san 0,6% 1,2% 1,1% 1,3% n.a. na. | 0,6%
7 Loi nhuan trén vbn 11,9% 15,8% 9,7% | 11,1% n.a. na. | 12,3%
8 Thi phan tai san 60,4% 14,7% 7,9% 1,3% | 1,2% | 14,5% | 100%
9 Vén/tong tai san (1/2) 4,7% 75% | 10,9% | 11,4% n.a. na | 50%

Nguon: Tdc gid tong hop tir nhiéu nguon.
111.2.3.2. Trung Qudc

Bon ngan hang thuong mai nha nudc 16n nhét chiém dén 54,6% tong tai san ngan hang vao cubi
2004. Nhing ngén hang nay khong chi hoat dong trén thi truong néi dia, ho con c¢6 chi nhanh ¢
nugc ngoai. Hon nita, ba trong s6 nay dé ra cong ching, mic du nha nudce van s¢ hitu da so.
Phén thi truong con lai & Trung Qudc duoc phan khuc nhu sau: 3 ngan hang chinh sach chiém
11,4% tai san, 11 ngén hang thuong mai cd phan chiém 15%; 112 ngan hang d6 thi ma mdi ngan
hang déu gan lién voi mot thanh phd chiém 5,4%, 191 chi nhanh ngén hang nudc ngoai va ngan
hang 100% vén nudc ngoai (gdm 15 ngan hang c6 von dau tu nude ngoai, 157 chi nhanh va 11
chi nhanh phuy) thi chi chiém 1,6%;*° c6 xdp xi 35.000 hop tac xa tin dung nong thon va 1000
hop tac xa tin dung do6 thi, téng cong chiém 10,4%; va 1,5% téng tai san con lai thudc vé cac to
chire tai chinh khac.*

Céc ngan hang nudc ngoai duoc thanh 1ap ¢ Trung Qudc tir 1981. Ban dau, quy mé hoat dong va
dich vu cta ho con bi han che theo quy dinh. Theo thoi gian, nhiing rang budc nay da dugc bai
bo, va dén nay trén nguyén tic th1 cac ngan hang nudc ngoai duge ddi xir quic gia binh dang
theo nhirng quy dinh cua WTO.* Tuy nhién, hoat dong ctia khdi ngan hang nuéc ngoai van con
rat khiém t6n.

%8 World Bank, Pdnh gid khu viee Ngdn hang: Viét Nam, 06/2002, tr. 46-7; Dufhues, tr. 35; Fitch, tr. 5.

%9 Néu xem viéc cac t6 chire tai chinh nudc ngoai dang ndm giit ¢ phiéu cia NHTMNN da c6 phin hoa nhu 1 thi
phan twong tmg thi thi phan ciia ho 1a khoang 10%. Tuy nhién, vi sy thay d6i s¢ hitu chi méi dién ra trong nim
ngoai, nén vai tro clia cac t6 chirc tai chinh nudc ngoai van chua duge danh gia.

%0 Garcia-Herrero va Santabarbara, op.cit., Table 1, tr. 342; Nicolas Hope va Fred Hu, Cdi cdch hé thong ngan hang
Trung Quoc: Pau tw chién hegc nwée ngodi c6 thé hé tro dén mikc ndo?, Trung tam phat trién qudc t& Stanford,
20086, tr. 44; Xem: http://scid.stanford.edu/pdf/SCID276.pdf.

"L Li Ruogu, Nhin lgi cdi cach tai chinh Trung Quéc, 2001, tr. 15, http://www.emeap.org/review/0111/speach.pdf.
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Ciing c6 cac t6 chuc tai chinh phi ngan hang thudc trach nhiém cia PBOC va CBRC nhu céc
cong ty tai chinh, cho thué tai chinh, cac cong ty dau tu va tin thac, cong ty hop dong tuong lai
tai chinh, tai tro tin dung va cong ty xur 1y no.

Hé théng ngan hang Trung Qudc kha 16n khi so v6i nén kinh té. Nam 2005, tong tin dung ndi dia
13 3 ngan ti do-la (24,8 ngan ti Nhan dan t8),* tuong duong 150% GDP. Hé thng nay ciing kha
16n so voi thé gidi, dung hang thir 5 sau My, Nhat, Dtc va Anh. Tuy nhién, hién ciing c6 quan
ngai vé tinh vitng manh cta hé thong ngan hang Trung Qudc. Vi vin do cic ngan hang thuong
mai nha nudc chiém linh nén it co sy canh tranh, ngan hang Trung Quéc ¢6 chénh 1éch 1i suét
twong d6i cao khoang 1,79%, so vdi 1,38% & cac nude tdy Au.*® Sy thiéu canh tranh ciing 1a
nguyén nhan cta tinh trang thiéu hiéu qua trong hoat dong. Vén vay chién 61% tong tai san ngan
hang, véi 85% cac khoan vay dén tay doanh nghiép. Trong pham vi danh muc von vay kinh
doanh, méc du doanh nghiép tu nhan hién tao ra hon /2 GDP cua Trung Qudc, nhung ho chi nhan
dugc 27% tong tin dung, phan con lai 73% danh cho doanh nghiép nha nudc. Nhing hinh thirc
cho vay hién dai nhu vén vay c6 thé chap va tai chinh tiéu dung chiém ti 18 rt nho trong tong
hoat dong cho vay. Va cac hinh thirc dau tu ngan hang khac cling chiém phan nho trong tong tai
san ngan hang. X¢ét vé no, luong tién goi va von huy dong ngan han chiém 89,1% tong tai san,
trong khi con s6 nay & cac nudc tay Au 1a 78,1%, cho thdy sy khan hiém dich vu ngan hang cho
db6i twong khach hang ¢ Trung Qudc.

Do cac chuan muc thi truong truyén théng van chua duge ap dung rong rii, nén von vay cé chat
luong rat kém, va ti 1€ no x4u kha cao. Trung Quéc su dung $6 liéu no x4u 2004 1a 480 ti do-la,
hay 36% GDP.** Tuy nhién, Ernst & Young udc tinh no x4u cia hé théng ngan hang Trung
Qudc c6 thé 1én dén 900 ti, hay 40% tong von vay va 55% GDP, mic du vao nam 2006 ho di rat
lai bao céo nay ® Theo cac sd liéu chinh thire dugc CBRC cong bd, tong no x4u cua hé thong
ngan hang Trung Quoc (khong ké s6 ng di chuyén sang cho cac cong ty quan 1y tai san AMC) la
170 ti d6-la tinh dén quy 3/2006, trong do cac ngan hang thuong mai nha nudce chiém 132 .
Bit ké con s6 that sy 1a bao nhiéu, ng xau chac chin 1a mot van dé nghiém trong trong hé thong
ngan hang Trung Qudc.

Hoat dong va loi nhuan ciia ngan hang chi yéu phu thudc vao hoat dong cho vay, chiém dén
80,8% loi nhuan hoat dong. Thu nhap tir hoat dong ngoai cho vay chiém ti 1& nho trong tong thu
nhap ngan hang. Nguoc lai, ti 1¢ thu nhap rong tir 13i sut va khong phai 13i suat & cac nude tay
Au 12 57-43. Hiéu qua hoat dong ciing rat thap. Nam 2003 ROA va ROE 1a 0,14 va 3,05%, trong
khi cac ngan hang tay Au la 1,43 va 13,57%. Méc du c6 sy hd trg to 16n tir phia nha nude voi
nhleu dot tai cap von, h¢ s6 CAR van thap do hoat dong khong hiéu qua va ti 1¢ no xau cao. Pén
cudi 2003, he s0 CAR 1a 6,73%, so voi 8% theo tiéu chudn qudc té va mic binh quan 12,35%
cua tay Au.*” Con CAR cuia cac ngan hang c6 phan hoa thi da cai thién dang ké.

*2 Xem: http://www.pbc.gov. cn/enql|sh/d|aochatonqu/tonQ||shu1u/qoflle asp7flle 2005S84.htm, 22/08/2006.

*® Theo Ligang Songbieen, 13i suit da ting manh vao cudi thap nién 90. Ddi véi khoan vay ky han mot nam, 13i suat
tuong duong 3,6% vao thang 6/1999 (Huang, 2006, tr. 122).

* Huynh Thé Du, Quan hé ba bén giita Nha niée — Doanh nghiép — Ngan hang, 2005, tr. 2 at
http://www.fetp.edu.vn/index.cfm?rframe=/research_casestudy/facresearchlist.htm.

*® The Financial Times, 4/5/2006 at http://www.chinadaily.com.cn/china/2006-05/15/content_590282.htm,
09/02/2007; va Ernst & Young, Béo cdo NPL toan cau 20086,

http://www.chinalawblog.com/chinalawblog/files/ey rehc_nonperformingloans _may20061.pdf.

%6 Xem: http://www.cbrc.gov.cn/english/home/jsp/docView.jsp?docID=2887, 08/02/2007.

* Garcia-Herrero va Santabarbara, op.cit., tr. 309-311.
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Bang 2: Téng quan cic ngin hang Trung Qudc tir 1997 dén 2003

Hang muc 1997 1998 1999 | 2000 2001 2002 2003
ROA (%) 0,43 0,22 02| 0,26 0,23 0,22 0,14
NHTMNN 0,19 0,09 0,13 0,22 0,16 0,18 0,08
Ngan hang thuong mai khac 1,05 0,75 0,49 0,41 0,41 0,37 0,32
Ngan hang ¢6 phan 0,78 0,58 0,45 0,4 0,39 0,34 0,29
Loai hinh khac 1,5 1,03 0,57 0,43 0,46 0,51 0,47
Ngan hang chinh sach 0,12 0,07 0,06 0,14 0,26 0,01 0,03
ROE (%) 9,39 4,19 3,48 4,59 4,21 4,48 3,05
NHTMNN 5,94 2,08 2,35 4,07 3,16 3,78 1,73
Ngan hang thuong mai khac | 14,61 10,55 7,22 6,49 8,1 9,33 8,56
Ngan hang ¢ phan 13,76 10,47 8,69 8,42 9,5 9,17 8,07
Loai hinh khac 15,42 10,62 5,86 4,54 5,86 9,81 10
Ngan hang chinh sach 2.68 1.4 1.21 2.97 4,99 0.23 1
Thu nhip rong tir 1di (%) | 2.03 2.07 19| 222 1.93 1.95 2.03
NHTMNN 2.4 2.47 2.07 2.35 1.98 2.02 2.11
Ngan hang thuong mai khac 2.49 25 2.25 2.24 21 2.18 2.19
Ngan hang c¢b phan 2.38 2.57 2.2 2.3 2.32 2.21 2.27
Loai hinh khac 2.68 2.4 2.32 2.14 1.43 2.04 1.89
Ngan hang chinh sach 0.06 0.02 0.81 1.63 1.47 1.01 1.21
Chi tiéu/thu nhap (%) 54.51 65.4 | 62.22 | 56.61 54.51 55.52 | 51.68
NHTMNN 49.31 66.33 | 59.16 | 56.18 55.52 51.76 | 47.87
Ngan hang thuong mai khac 49.56 59.96 64.07 59.8 51.17 50.92 45.67
Ngan hang ¢b phin 56.05 63.13 | 55.33 | 52.24 50.48 50.64 | 44.71
Loai hinh khac 38.61 54.47 | 77.17 75.2 54.47 52.04 | 49.52
Ngén hang chinh sach 65.94 34.25 48.49 23.47 6.23 64.93 67.22
Von/tong tai san (%) 4,54 6.03| 572| 556 5.16 4.54 4.34
NHTMNN 3.15 5.61 5.28 5.32 5.04 459 4.38
Ngén hang thuong mai khac 7.2 7.01 6.6 5.99 4.22 3.81 3.76
Ngan hang c6 phin 5.68 5.36 4.95 453 3.86 3.56 3.55
Loai hinh khac 9.72 9.63 9.7 9.07 5.91 478 457
Ngan hang chinh sach 4.6 473 4.59 472 5.98 2.81 2.95
Vén/ng (%) 4.76 6.41 6.07 | 5.89 5.44 4.76 4.55
NHTMNN 3.26 5.94 5.57 5.62 5.31 481 458
Ngan hang thuong mai khac 7.76 7.54 7.07 6.37 4.41 3.96 3.97
Ngan hang c¢b phin 6.02 5.66 5.2 4.75 4.01 3.69 3.77
Loai hinh khac 10.76 10.66 | 10.75 9.97 6.28 5.02 4.79
Ngan hang chinh sach 4.82 4.97 4.81 4.96 6.36 2.9 3.04
DP riii ro/von vay (%) 1.03 1.26 155 | 1.46 1.81 1.81 33
NHTMNN 1 1.12 1.52 1.24 1.66 1.82 3.91
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Ngén hang thuong mai khac 1.83 2.43 2.99 3.82 2.93 2.32 2.08
Ngan hang ¢6 phin 1.05 1.63 2.23 3.94 3.35 2.6 2.24
Loai hinh khac 3.06 3.84 4.69 3.52 0.8 1.01 1.32
Ngan hang chinh sach 0.73 1.06 0.79 0.73 1.64 1.02 1.01
DP riii ro (triéu dé-1a) 2,197 | 2,957 | 3662 | 6,971 | 10,277 | 10,379 | 14,061
NHTMNN 2,109 2,409 | 3,203 | 5,565 7,989 8,798 | 11,025
Ngan hang thuong mai khac 74 113 371 756 1,008 1,582 3,036
Ngan hang c¢6 phin 74 113 355 715 906 1,229 | 2,603
Loai hinh khac 0 0 15 41 102 353 433
Ngan hang chinh sach 0 436 89 650 1,281 0 0

Source: Garcia-Herrero and Santabéarbara.

Hinh 2: Phan phéi tai sin hé théng ngan hang ciia Viét Nam va Trung Quéc*®

146

1 HTX tin dung
“1 NH nuéc ngoai
I JsCBs
' NH d6 thi
®1 NH chinh sach

"1 s50CBs

Viét Nam (2005) Trung Quéc (2004)

Nguon: NHNN, Garcia-Herrero va Santabarbara, IMF, cing wdc tinh ciia tac gid.

“8 Cac ngan hang chinh sach & Viét Nam gdm VBSP, VDB, va VPSC; cac quy dau tu phat trién dia phuong duoc
phan loai nhu 1a ngén hang do thi.
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111.2.4. Céc td chirc tai chinh phi ngn hang va céc thi truong tai chinh®
111.2.4.1. Thi trwong cd phiéu

111.2.4.1.1. Viét Nam

Trung tim Giao dich Chtrng khoan TPHCM (HOSTC) bét dau hoat dong véi 2 cong ty niém yét
va ngay 28/07/2000.>° K& tir d6 chi s6 VN-Index thuong xuyén ting giam phan 4nh diéu kién thi
truong ludn thay doi va doi khi bién dong. Sau gan 8 nim (22/06/2008), chi s Viét Nam-Index
1a 368, tng voi toc do ting truong hang nim 17,8%. Mic du chi sé nay 1 kha cao so véi cac
trung tdm giao dich khac véi diéu kién tuong ty, nhung nd vin thip hon mic dinh 69% vao
thang 3/2007 khi chi s6 dat 1.171 diém. Dén cudi thang 04/2008, c6 khoang 300 cong ty duoc
niém yét trén hai thi truong cua Viét Nam voi téng mirc von hoa 14 20 ti d6-la, twong duwong 28%
GDP cua Viét Nam. Glong nhu Trung Qudc, vai tro cua thi truong chimg khoan ¢ Viét Nam
dang gia tang, nhung van kha khiém t6n so v4i vai trd ndi trdi cua cac ngan hang. Mic du kho
duc két tu liéu, nhung tong mirc von hoa thi truong OTC theo wdc tinh 13 16n hon 3 hay 4 lan so
v6i thi truong chinh thirc.”! Thi truong chimg khoan Viét Nam ciing twong dbi kém thanh khoan,
du rang khéi luong giao dich di gia ting nhanh chéng cho dén thang 10/2007: lugng giao dich
hang ngay binh quan vao thang 8/2007 1a 51,5 triéu d6-la, gip sau 1an con sb 8,3 triéu do-la cua
2006. Tuy nhién, trong sau thang dau nam 2008, thoi gian ma chinh pha thu hep bién d6 giao
dich, thi gia tri giao dich giam Xuéng con chua tdi 10 triéu do-la.

111.2.4.1.2. Trung Quéc

O Trung Quéc thi truong chimg khoan dugc thanh 1ap vao dau nim 1990 gém hai s giao dich:
S6¢ Giao dich Chting khoan Thuong Hai nim 1990 va S¢ Giao dich Ching Tham Quyén nim
1991. C6 hai loai co phiéu dugc giao dich trén hai thi truong nay: cd phiéu loai A béng noi té
duoc giao dich boi cac nha du tu trong nude va nudc ngoai, nhitng ngudi hoi di yéu ciu cua
Trung Qudc dugc néu 1 trong Quy dinh Pdi véi cac Nha dau tu T6 chirc Nude ngoai dit Didu
kién; va co phiéu loai B bang ngoai té (d6-la My ¢ san Thuong Hai va d6-la Hong Kong & san
Tham Quyén), dén nam 2001 van chi danh cho nha dau tu nuéc ngoai, nhung nay da md cho nha
dau tu ndi dia c6 tiét kiém ngoai té hop phap. Sau gan 17 nim (ngay 22/06/2008), chi sb thanh
phan Thuong Hai (Shanghai Composite), mot trong nhiing chi s6 chinh, dat 2.760 diém, véi mirc
tang truong binh quan hang nam 1a 21,5%, kha cao so vai cac thi truong ching khoan khac cé
cung diéu kién, nhung van thap hon 55% so v6i dinh diém ctia n vao thang 10/2007 1a 6.092
diém. Pén thang 06/2007, mirc vbn hoa thi truong 13 17,21 ngan ti NDT (2,25 ngan ti do-la

M¥),>? hay bang 89,3% GDP Trung Quoc nam 2006. Méc du vai tro cua thi truong ching khoan
dang gia ting & Trung Qudc, nhung nd van khiém tén so véi vai tro ciia ngan hang.

* Pé c6 duoc birc tranh hoan chinh hon vé sy tién hoa va nhitng déc tinh cta thi truong vbn Viét Nam, xem: Vo Tri
Thanh va Pham Chi Quang, Quan Iy cdc dong von: Tinh huong Viét Nam, Nghién ctru thao luan ctia Vién ADB s6
105, 05/2008, tr. 12-19. Dé c6 duoc birc tranh hoan chinh hon vé sy tién hoa va nhirng dac tinh cuia thi truong vbn
Trung Qudc, xem: Franklin Allen, Jun Qian, va Meijun Qian, Hé thong tai chinh Trung Quoc: Qud khir, hién tai va
tirong lai, ban thao didu chinh, 21/07/2005, tr. 25-30.

' HOSTC trg thanh S& Giao dich Chirg khoan TPHCM nam 2007.

> Thanh va Quang, op.cit., tr. 13.

°2 Tan Hoa X4, 03/06/2007
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Hinh 3: Xu huéng chi s6 VN-Index va chi so tong hop Thweng Hai tir 1990
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Nguon: Global Financial Data

Hinh 3 so sanh xu thé ctia Viét Nam-Index v&i chi sé tong hop Thuong Hai tir nam 1990. Pic
diém quan trong cua cac giao dich thi truong ching khoan va xu thé & ca Viét Nam 13n Trung
Qubc 1a gia cb phiéu va hanh vi cua nha dau tu mang nang tinh dau co hon 1a dua vao gid tri co
ban cua cac cong ty n1em yet nhu thé hién qua sy bién dong khéi lugng cuc ky 16n véi do tap
trung tuong doi thap gia c6 phiéu chuyén dich dong thoi**; va turong quan gilta cac giao dich
mua va ban cao.’ Dleu nay thuong dugc quy 1a do thiéu bao vé quyén cuia cd dong thiéu sb va
hoat dong glam sat va diéu tiét yéu kém, két qua 1a giao dich mang tinh noi gian va liing doan
bén trong.

111.2.4.2. Thi trudng trai phiéu

111.2.4.2.1. Viét Nam

O Viét Nam, vao cudi 2007, trai phiéu dang luu hanh dat 9,79 ti do-la, twong duwong 13,7% GDP,
trong d6 trai phiéu chinh phu chiém 8,28 ti do-la hay 84,6%.>" S6 ching khoan no con lai bao

% «Bién dong khi lugng” 1a tong khdi lugng thay ddi trong nam tinh theo phin trim téng mirc vén héa thi truong;
“su tap trung” 14 ti 1& tong muc vdn hoa thi truong cia mot giao dich duge do bang mirc von hoa téng hop cua cac
doanh nghiép 16n nhat nim trong nhém dau 5% (lwgng von hoa).

> “Pdng thoi” nghia 1a gia ¢ phiéu ting va giam cung lic, gidng nhu hanh vi bay dan.

% “Twong quan cao” nghia 1a cac giao dich mua va ban xay ra trong cting thoi ky, ching han trong ngay.

% Cac vi du vé ba chi bdo tur Trung Quéc duoc tom tit trong doan nay, cling nhu hang loat cac vu kién chéng lai
giao dich va lling doan ndi gian. Xem: Allen, Qian, va Qian, op.cit., tr. 25-28.

> C4c tinh toan ciia tac gia tir nhidu ngudn chinh thirc 13n khéng chinh thirc, s6 liéu nay 16n hon nhiéu so vai sb liéu
trong bai cia Thanh va Quang (tr. 17).
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gdm trai phiéu gido duc va co so ha ting, trai phiéu chinh quyén TPHCM va Ha Néi,”® trai phiéu
DAF/VDB (Qu§y HJ tro Phat trién/Ngan hang Phat trién Viét Nam),*® trai phiéu tai cAp vbn ngan
hang thuong mai nha nu6c,® trai phiéu cua BIDV, tri phiéu chuyén ddi cia Vietcombank, va
cac loai trai phiéu doanh nghiép khac.

111.2.4.2.2. Trung Quéc

O Trung Quéc, ciing vao cudi 2007, trai phiéu luu hanh tong tri gid 1,69 ngan ti do-la twong
duong 50% GDP, trong d6 trai phiéu chinh phu chiém 1,53 ngan ti d6-la, twong duong 90,7%
toan by luong trai phi¢u dang luu hanh.

O ca Viét Nam 13n Trung Qudc, thi truong trai phleu déu kha nho so v6i vén vay ngan hang (dic
biét 6 Viét Nam), va 6 hai noi da s trai phleu déu do chinh phu phat hanh. Tinh thanh khoan cua
thi truong trai phiéu déu rat thap, vi da sé nha dau tu giita tri phiéu cho dén khi hét han do
khong c¢6 co hoi dau tu thay thé c6 thé so sanh. O Viét Nam, phan 16n trai phiéu dai han (10 dén
15 nam), khoang 40% tong sb, 1a dugc mua boi cic cong ty bao hlem con trai phiéu ngin han
(hdu hét 13 5 nam) thi dugc cac ngan hang thwong mai nha nuéc mua vé.*

111.2.4.3. Thi truéng bao hiém

Trung Qudc bt dau mé cira thi trudng bao hiém trong thap nién 1980, va Viét Nam 1a thap nién
1990. Tir khi gia nhap WTO (Trung Qudc nim 2001 va Viét Nam 2007), ca hai nuéc déu cam
két m& cira thi truong bao hiém noi dia cho nuéc ngoai tham gia. Thi truong bao hiém & Viét
Nam va Trung Qudc kha nho so véi tiém ning, trén co sé tinh hinh dan sé va xu hudng kinh té,
cling nhu so v&i quy md cua céc thi truong bao hiém & nudc khac. Cho dén nay, tong doanh thu
cta hinh thirc bao hiém nhén tho va phi nhan tho 1a chua dén 2% GDP ¢ Viét Nam va chua téi
3% GDP ¢ Trung Qubc. Nam 2007 doanh thu bao hiém tinh theo dau nguoi ¢ Viét Nam la
khoang 13 dd-la, bang 1/3 ctia Trung Qudc, 1/8 ctia Thai Lan va 1/131 cua Han Qudc nim 2005.

111.2.4.4. Tai chinh vi mo
111.2.4.4.1. Viét Nam

Tai chinh vi m6 1a mot hon hop hoat dong chinh thirc, ban chinh thirc va phi chinh thirc. Chinh
quyen xem day 1a phuong tién x6a nghéo hon 1a trung gian tai chinh. Nha nudc cho riang co thé
hd trg cho ‘nguoi ngheo t6t nhat bang cach chuyén giao thu nhap thong qua cac chwong trinh tin
dung va tiét kiém hon la thuc day cac dich vu tai chinh bén viing cho cac ho c6 thu nhap thap va
doanh nghiép ca thé. Do d6 chinh phu cb ging gitip nguoi nghéo thong qua cac chuong trinh dac
biét do cac t6 nhire tai chinh nha nude thyc hién, va thong qua hé thong von tin dung, bao gdm
cac to chic ¢6 sy kiém soat mot phan ciia nha nudc. Cac t6 chirc phi chinh phu (NGO) ciing
dong vai trd quan trong: theo To chirc Lao dong Qudc té (ILO), hién c6 57 NGO qubc té dang

% TPHCM va Ha Ni c6 thim quyén phat hanh trai phiéu db thi 1én dén 100% ngén sach dau tu hang ndm, han mirc
cua cac thanh phé khéc 1 30% ngan sach dau tu hang nam.

% ‘Theo Thanh va Quang, op.cit., tr. 17, du ng von vay cia VDB twong duong 20% GDP, khoang 2 duoc tai trg tir
von ODA; nira kia dugc tai trg tir viée phat hanh trai phiéu va tién goi tiét kiém do VPSC chuyén sang du6i hinh
thue cho vay.

% Theo Thanh va Quang, op.cit., tr. 17, ndam 2001 chinh phu tai tai tro 10,9 ngan ti VND cho NPL (bang 2,5% GDP
nam 2000) trong d6 9,7 ngan ti VND 14 trai phiéu tai cip von va phan con lai 1a tién mit theo chuong trinh tai co chu
NHTMNN.

® Thanh va Quang, op.cit., tr. 17.
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cung cép dich vu tai chinh vi m6 chu yéu la tin dung, ¢ Viét Nam.® Mic du viéc NGO thuc hién
tai chinh vi mé 1a manh dit mau m& dé thi nghiém va doi méi, nhitng sang kién nay thuong
khong bén vimg va ching khong thé mé rong hon quy mé bao phu ving dia 1y. Phan 16n tai
chinh vi m6 la hoat dong phi chinh thirc goi 1a Hyi hay Ho; ddy la mét dang cua hinh thirc hiép
hoi tin dung va tiét kiém xoay vong (ROSCAs) cua nguoi Viét Nam danh cho ba con, ban be, va
hang x6m dé quy tu va phan phdi tiét kiém. D3 c6 mot thoi ROSCAs 1a bat hop Pphap ¢ Viét
Nam, nhung nay da dugc phép hoat dong. Mac du hyi hay ho giap huy dong tién tiét kiém,
nhung chirc nang cua chung cling mang tinh xa hoi nhu t6 chirc tai chinh, do do6 hinh thirc nay co
tinh bo sung hon 1a thay thé cho dich vu tai chinh chinh thue. C6 gan 1000 quy tin dung nhén
dan voi khoang 10 ngan ti dong vbn vay luu hanh va cling c6 vai trd trong viéc cung cép dich vu
tai chinh vi m6 (chu yeu 1a von vay) cho nguoi ngheo. Tom lai, Viét Nam van chua c6 mot md
hinh trén co s6 thuwong mai cho viéc cung cap dich vu tiét kiém, tin dung va thanh toan cho phan
16n nguoi dan, dugc biét dén nhu “sé dong khong ngan hang”. Do d6, van con rat nhiéu tiém
nang dé phat trién mot khu vuc tai chinh mang tinh bao quat hon ¢ Viét Nam.®

111.2.4.4.2. Trung Quéc

Tinh hinh ¢ Trung Qudc ciing giéng voi Viét Nam, tai chinh vi mé ciing 1a hdn hop hoat dong
chinh thtrc, ban chinh thirc va phi chinh thire. Phan 16n chi tiéu do chinh phu thyc hién theo cac
chuong trinh x6a nghéo cta minh, chu yéu thyc hién thong qua cac thé ché nha nude. NGO,
cung phdi hop véi chinh phi va cac nha tai tro nude ngoai, ciing trién khai nhiéu du an thi diém
tai chinh vi mé. Tuy nhién nhiing dy 4n thi diém nay ciing c6 cung kho khin nhu ¢ Viét Nam, d6
1a 1am thé nao dé duy tri va nhan rong cdc mo hinh nay khi ngudn tai trg' va ngudn ngan sach nha
nude khong con? Trung Qudc ciing c6 ROSCA, va cung goi la huyi, voi chirc nang giong nhu &
cac nudc khac. Tuy nhién, hui ¢ Trung Qudc dan chuyén hinh thirc tir mot co ché & cap co so
chuyén cung cap ngudn tién tiét kiém va tin dung dwa vao cong dong cho cac ho gia dinh thu
nhap thap thanh cac chwong trinh dau tu theo dang kim ty thap. Trung Qudc con cb mang ludi
cac to chirc tai chinh néng thon toan quéc tao nén tang cho quy md 16n hon, va giap cho viéc
cung cip bén ving dich vy tai chinh vi mé: d6 1a cac HTX tin dung néng thon (HTXTDNTS).
Viéc cai cach cac HTXTDNTS 14 wu tién hang dau ciia chinh phi, thé hién qua viéc bom ngan
sach tai cip von 20 ti do-la gan day, cing voi nhimg nd lyc hgp nhat cac HTXTDNT & cép
huyén xi va ting cuong co cu s hiru cling nhu quan tri cia chung. Méc du viéc cung cap tin
dung vi mé cia HTXTDNT cling gdp nhiing khé khan twong tw ¢ cap co s6 nhu kho khan cua
ngan hang thuong mai nha nuéc ¢ cap quoc gia, cu thé 1a chinh sach hay hoat dong cho vay trén
co s& chinh trj véi cac xi nghiép huong tran (TVE), HTXTDNT van rat thanh cong trong viéc
huy dong tién tiét kiém. Pén cudi nam 2001, HTXTDNT c6 210 ti d6-la tién tiét kiém, chiém
12% lwong tién goi cua tat ca to chic tai chinh & Trung Qudc, va 80% lugng tién tiét kiém nay
dén tir cac ho gia dinh nong thon.*

%2 e Lan va Nhu-An Tran, Huedng dén khu viee tai chinh vi mé kha thi ¢ Viét Nam: Cdc van dé va thach thire, loat
bai nghién ciru cua ILO Viét Nam sé 5 (Ha Noi: Van phong ILO ¢ Viét Nam, 2005), tr. 1.

% Pé c6 mot phan tich ro rang vé tiém ning va nhiing thach thirc cho viéc phat trién tai chinh vi mo & Viét Nam,
Xem: Bdo cdo tom tat hoi nghi: thue hién s chuyén tiép sang nén tai chinh vi mé Viét Nam dwoc diéu tiét va bén
vitng vé mdt tai chinh, Hoi nghi tai chinh vi mé Viét Nam CEP, 14-16/05/2007, TPHCM.

4 Pé c6 thém sb liu tai chinh vi md, va sy tom lugc rd rang Vé tai chinh vi mé ¢ Trung Quéc, xem: Roumei Sun,
Su phat trién tai chinh vi mé ¢ Ty rung Quée, Chuong trinh khu vuc tai chinh Truong Quan Iy Nha nudc Kennedy, tai
ligu nghién ctru s6 1, 08/2003.
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111.2.4.5. Cac t6 chirc tai chinh va thi trwong ngan hang so véi phi ngin hang

O Viét Nam thi trudong chimg khoan mai dén 2006 méi khai sdc, va luc d6 14 ti do-la tong gia tri
clia tat ca doanh nghiép niém yét cong voi 5 ti do-la trai phiéu chinh phu va doanh nghiép ciing
chi chiém 20% tong tai san tai chinh va bang 30% GDP. O Trung Qudc thi truong ching khoan
dugc thanh 1ap dau thap nién 1990, nhung dén cudi 2005, gia tri thi truong cua tat ca cong ty
niém yét va trai phleu dang luu hanh chi chlem 20% tong tai san tai chinh va bang 40% GDP.
Hon nita, nha nuéc ndm giit gan 2/3 tong sb cb phleu cla cac cong ty niém yet va nhimg cd
phiéu nay hau nhu khong bao gio dugc giao dich.®® Cac ngén hang tiép tuc chiém wu thé trong
viéc cung cép cac dich vu tai chinh & Viét Nam va Trung Qudc, nhu trong hinh 4 bén dudi.

Hinh 4: Co céu tai san tai chinh ¢ Viét Nam va Trung Quéc (% GDP)
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% Goodfriend va Prasad, op.cit., tr. 29.
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PHAN IV: CAI CACH KHU VUC TAI CHINH O VIET NAM VA TRUNG QUOC
IV.1. Tw do hoa khu vuec tai chinh

IV.1.1. Céc bién phap Kkiém soat l3i suit

IV.1.1.1. Viét Nam

O Viét Nam, qua trinh ty do hoa h¢ thong ngén hang cudi thap nién 1980 dién ra kha rong, hau
nhu moi to chue kinh té deu dugc phep huy dong von tir cong ching va cho vay lai theo nhiing
diéu khoan vén vay ty quyét dinh. Su doan tuyét v6i qué khtr ndy qua thanh cong dén do 1am ndi
bat nhitng hiém hoa cta su ty do hoa tai chinh khi khong c6 giam sat va diéu tiét day du®. Sau
mot loat nhiing gian doan gy bat 6n, cac hoat dong tin dung bi that chat nghiém ngat, lai sut
vbn vay va tién goi déu bi cat giam. Tt 1992, NHNN da c6 ging rang budc 1ai suat danh nghia
v6i chi sé gia tiéu dung trong n6 lyc dam bao lai suat thyc duong. Chénh léch 14i suat cho vay
gitra cac khu vyc kinh te dugc huy bo nam 1993. Bit dau tir 1995, NHNN cho phép céc ngan
hang thuong mai ty do a an dinh lai suét tlen goi dé gia tang canh tranh trong viéc huy dong von,
nhung chénh 1éch 1ai suét tdi da gitra vbn vay va tién 201 dugc han che ¢ muc 0,35% mot thang.
Nhu vay cac ngan hang gian tlep van chiu sy chi phéi ctia cac muc tran 13i suat cho vay va tién
goi. Khi su canh tranh 13i sudt giita cic ngan hang bat dau gia ting thi han muc chénh léch
0,35% mot thang dan tro nén khong hiéu qua, va cudi cung duoc chinh thirc bai bo. Khi hoat
dong ngéan hang tré nén thwong mai hoa hon, thi cac ngan hang bat dau tap trung nhidu vao dap
{rmg nhu cau thi truong hon 13 cung cap tin dung chi dinh. Piéu nay tao nén sy canh tranh gay gat
gilta cac ngén hang va nhiing kho khan trong viéc tim kiém cac du an duoc ngan hang hd tro, két
qua 1a tao ap lyc 1am giam 13i suat huy dong va cho vay.

Thang 8/2000 mot co ché 13i sudt méi dugce ap dung: 1di suat cho vay bang noi t& dugc diéu
chinh dya vao 14i suat co ban do NHNN cong bd. Quy dinh nay hau nhu khong c6 tac dung vi su
canh tranh gay git giita cic ngan hang va bién do 13i suat tuong d6i 1on. Tran lai suat von vay
ngoai t& duoc hay bo thang 11/2001, va nhitng han murc 13i suat cudi cung ciing duoc bii bo vao
thang 06/2002. Ké tir d6, it nhat 1a theo luat ngan hang va nhiing quy dinh trién khai di kém, cac
ngan hang hoan toan ty do 4n dinh 13i suat huy dong va cho vay cua minh. Tuy nhién, theo luat
dan sy thi diéu nay khong dung va tran 14i sut thuc chat van con tac dl_mg67. Tinh hinh cang tré
nén mo hd hon vi sy khac biét giita “Iai suat co ban” theo nhu dinh nghia ciia luat ngén hang
Viét Nam va cach dién dich thong thudng vé “lai suat co ban”.

Tom lai, bt ké nhirng cai thién quan trong trong viéc quan ly chinh sach lai suat trong hon hai
thap nién qua, sy thyc thi cac quyét dinh ty do héa 1ai sut thuong khong dat dugc nhitrng muc
tiéu dé ra trong cac dot cai cach chinh sach nay vi su nham 13n xoay quanh van dé lai suat va tu
do hoéa 13i suat & Viét Nam. NHNN da giam tac dung cua chinh sach tu do hoda lai suét ctia minh
thong qua sy két hop giira viéc phd bién 13i suit co ban, viéc ap dung cac diéu khoan trong luat
dan su nhu da néu, va viéc thoa thuén 13i suét véi Hiép hdi ngan hang Vi¢t Nam, mot 1i€n minh
trong nganh ma cac ngan hang thuong mai nha nudc vin dong vai tro then chdt. Didu nay dic
biét hién rd trong lan song lam phét trong nhitng nam gan day.

% S6 HTX tin dung téng tir 1 don vi ndm 1983 1én 7.180 vao cubi thap nién 1980 (Thanh, op.cit., tr. 3).
" Trude d6 didu khoan 473 cua bo luat dan su 1995 quy dinh rang lai suat cho vay s€ do bén di vay va bén cho vay
dam phan thoa thuan, nhung khong dugc cao hon 50% 1ai suat co ban cia NHNN.

21



Budc tiép theo trong qué trinh ty do hoa 13i sut ¢ Viét Nam 13 timg budc nang lai suit co ban
ctia NHNN 1én it nhit bang véi ti 16 lam phat dé cac ngan hang c thé chao moi 13i sudt thuc
dwong voi nguoi goi tién, va qua do tao dong co manh mé dé dua von tré vao khu vuec tai chinh
chinh thurc; va sau khi nang lyc gidm sat ngan hang da duoc cai thién du dé ngan chan sy canh
tranh khong lanh manh trong viéc huy dong von, didu chinh luit dan sy dé bé mic tran 13i suat
co ban 150%.

IV.1.1.2. Trung Quéc

O Trung Quoc 1i suét da timg bude dugce tu do hda trong thoi gian 12 nam, nhung gidng nhu
Viét Nam tién trinh nay van chua hoan tat. Lai suét trude tién dugc tu do hoa trén thi truong tién
t¢ va thi trudng trai phiéu, theo sau 13 1i suat cho vay, va cudi cing 1a 13i suat tién goi. Tuy
nhién, gia tri thyc cta 13i sut huy dong van am va chénh léch 14i suit cho vay ciing qua nho dé
trang trai chi phi giao dich cua hoat dong tai chinh vi mé bén viing vé mit thwong mai. PBOC
1én ké hoach x06a tran 1i suat d6i véi tién goi bang ddng NDT va trong twong lai s& ty do hoa 1ai
suat ddi v6i cac khoan tién goi nho, ¢6 ky han mot nam. Lc ndy PBOC ciing dua ra cac cong cu
chinh sach tién té dua vao thi trué)’ng68

1V.1.2. Han mirc tin dung va tin dung chi dinh
IVV.1.2.1. Viét Nam

O Viét Nam, han murc tin dung dugc sir dung rong rii dé quan 1y chinh sach tién té bat ddu nam
1994, nhung trén ly thuyét chinh phu dé bai bo cach lam nay vao nam 1998. Tuy nhién, NHNN
van tiép tuc an dinh muc tiéu toc do ting truong tin dung cho hé thong ngan hang, trong d6 ngan
hang thuong mai nha nuéc chiém ti trong da s6. Thufc té, tin dung chi dinh va tin dung danh cho
doanh nghi€p nha nudc dé giam dang ké, tir 90% tong tin dung dau thap nién 1990 xubng con
31,4% vao thang 03/20077. Biéu nay cho thay ap luc dbi v6i cac ngan hang thuong mai ké ca
ngan hang thuong mai nha nudc trong viéc cap tin dung cho khu vuc cong dang giam di. Tuy
nhién, cau chuyén s& hoan toan khac di néu tinh luén ca can d01 vén vay ciia cac ngan hang
Chlr%}ll sach, dic biét 1a cia VDB, cac quy dau tu dia phuong va von vay cia VBARD cho nong
dan

Viéc “cach ly” tin dung chi dinh khoi cic ngan hang chinh thong s& gitp cai thién dinh hudéng thi
truong va két qua hoat dong thuong mai ctia khu vuc ngan hang Viét Nam, tir ¢6 lam giam kha
nang thiét hai trudc rai ro tin dung hé théng, nhung ciing dat ra nhiéu co hdi cho viéc phan bd
von sai l1éch va tham nhiing vé mat to chirc. Pay 1a nhiing co ché ngoai ngan sach nham chuyén
ngudn luc cho cac DNNN, ma khong yéu cau phai cong bd thong tin tdi thiéu va sy minh bach;
thyc chét ddy 1a nhimng t6 chirc mang tinh chinh tri véi hinh thirc bén ngoai 1a ngan hang, nam
ngoai su kiém soat cia NHNN.

% Garcia-Herrero and Santabérbara, op.cit., tr. 318; Christian Roland, “Cai cdch khu vuc ngéin hing & An Pé va
Trung Quoc — Quan diém so sanh,” 2008, tr. 14,

% Jens Kousted va céc tac gia khac “Cdi cdach khu viee tai chinh & Viét Nam — mét s6 van dé khé khan chon loc,” béo
cao CIEM/NIAS, NIASPess, 2003, tr. 19.

" IMF. “Viét Nam: Phu luc thong ké,” 2007, tr. 23, http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2007/cr06423.pdf.

™ Thanh, op.cit., tr. 142.
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IV.1.2.2. Trung Qudc

O Trung Qudc cac ngan hang thuong mai nha nude co nhiéu quyén tu tri va trach nhiém giai
trinh hon trong cac quyét dinh cho vay ké tir dau thap nién 1990. Han ngach tin dung ciing khong
con va sy can thiép cua nha nudc trong phan b tin dung cling bi nghiém cim, it ra 1a chinh
thirc’®. Tuy nhién thyc t& 12 phan 16n can dbi vén vay ciia cac ngan hang dic biét 1a ngan hang
thwong mai nha nude déu nam trén bang can d6i tai san ciia doanh nghiép nha nude, cho thay tin
dung chi dinh dudng nhu van phd bién & cac ngan hang thuong mai nha nudc Trung Qubc du
muén hay khong, ngoai cac td chure tai chinh c¢6 muc tiéu dic biét thuc hién cho vay chi dinh theo
ludt™®. Day van con 1a van dé 16n trong cai cach hé thdng ngan hang, dic biét 1a cac ngan hang
thwong mai nha nudc ¢ Trung Qudc, va chi co thé giai quyét hoan toan khi ban than doanh
nghiép nha nudc duge thuong mai hoa, c¢6 phan hoa, hay thanh 1y. Duong nhu tin dung chi dinh
va tin dung danh cho doanh nghiép nha nudc ¢ Trung Qudc van phd bién hon & Viét Nam.

1V.1.3. Dy trit bt budce

Vé6i Viét Nam, du trit bat budc’™ chua bao gid 12 ngudn thu ngan sach, vi mic du ti 1& dy trir bat
budc co thé cao dén 35%", thuc té n6 van chua bao gi0 vuot qua 15%, thay vao do, du trix bét
budc duge st dung nhu cong cu thuc thi chinh sach tién t&. NHNN da tan dung ti 18 duy trir bat
budc br:ing do-la theo cach tuong tu. Trung Quéc cling ddi xtr v6i du trit bat bude nhu & Viét
Nam, ho xem day nhu 14 cong cu thuc thi chinh sach tién té hon 13 cach tai tro tham hut ngan
sach.

IV.1.4. Chinh sich ngoai hdi va quan ly ty gia hoi doai

IV.1.4.1. Viét Nam

O Viét Nam, ca ngoai héi va ty gia héi doai déu dugc. kiém soat chat che mic du co ché ty gla
héi doai c6 dinh da dugc thay bang co ché ty gia tha ndi c6 kiém soat’®. Theo lut hién hanh, ¢ ‘ty
gia hdi doai dong tién Viét Nam 1a do cung va cau ngoai hdi trén thi truong quyét dinh voi sy
diéu tiét ciia nha nude.””” Thuc t&, NHNN cong bd ty gia lién ngan hang giita VND va dé6-la My
hang ngay. Theo do, cac ngan hang sé quyét dinh ti 1& giao dich trong bién do cu thé xoay quanh
ty gia duoc cong b6, Déi voi ngoai t¢ khac, cac ngan hang hoan toan ty do quyet dinh ty gia.
Néu can thiét, chinh phu c6 thé ap dung cac quy dinh vé nghia vu ban ngoai té ddi voi cac to
chure thuong trd” cling nhu cac bién phdp hanh chinh khac’. Hién tai, IMF xem nhu Viét Nam
da 4p dung Diéu 8 trong cac quy dinh ctia IMF vé cac bién phap kiém soat tai khoan von va ty
gia héi doai®

"2 Garcia-Herrero va Santabarbara, op.cit., tr. 327.

8 Cubi 1999, du ng von vay dbi véi khu vye tu nhan chi ¢6 7 ti do-la, chiém khoang 0,62% tong du ng ngan hang
va chua t6i 0,5% du ng cia cac NHTMNN (Huang, op.cit., tr. 117).

™ T 1& dy trix bit budc 14 phin trim sb tién goi ctia khach hang ma ngan hang phai danh riéng dé du trir.

> Xem Quyét dinh s6 108/QD-NH ngay 09/06/1992 ciia NHNN.

"® Nguyén Van Tién, “Nén Tai chinh Hién dai Qudc té: Panh gia chinh sach ti gia hdi doai ctia Viét Nam sau 20
nam d6i méi”, NXB Théng K&, 2005, tr. 795; va Phi Bang Minh, “Hién trang va diéu kién dé tw do héa tai khodn
von ¢ Viét Nam,” NHNN, 2007, tr. 23

" Phap 1énh vé ngoai hdi 2005, Biéu 1, khoan 30.

® Quyét dinh 2554/2006/QD-NHNN ngay 31/12/2006, khoan 1.

" Phap 1énh vé ngoai hdi 2005, khoan 41.

8 Xem: http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2006/pr0602.htm, 31/12/2006.
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Trong qué trinh cai cach da c6 nhiéu loai ty gia xuét hién: ty gia chinh thirc do NHNN cong bd,
ty gia giao dich ctia cac ngan hang thuong mai (danh nghia va hiéu dung), va ty gia trén thi
truong ty do (chg den). Trong nhitng nim dau cai cach, ty gia chinh thic va ¢ thi trudng tu do
chénh 1éch rat 16n, nhung di duoc thu hep dang ké dén cudi 2006 (xem bang 3). Tuy nhién,
chénh léch nay bét dau 16n hon trong giai doan khung hoang tai chinh hién nay, nhu trudng hop
khac biét gitra ty gid danh nghia va hi€u dung cta cic ngan hang thuong mai khi bién do giao
dich chinh thirc cia NHNN khong phan anh dting gia thi truong.

Bang 3: Chénh 1éch ty gia giira thi trweong chinh thire va thi truong tu do
Nam '85 '86 '87 '88 '89 '90 '91 '06 ‘07 ‘08
03/20  06/19
Chinh thtrc 15 80 368 3.000 3.900 5.133 9.274 16.091 16.114 15.861 16.619

Tu do 115 425 1270 5.000 4.750 5.610 9.546 16.120 16.150 15.355 19.500
TDo/CThueec 7.67 531 345 167 122 109 103 1002 1002 0968 1,222

Source: NHNN; Tién, va cac ngudn khac.
IV.1.4.2. Trung Qudc

Pong Nhén dén ¢ duge ban hanh ngay trude khi ché d6 Qudc dan dang sup d6 1949 trong dicu
kién kinh té vi mo suy sup cung voi sy chuyen giao chinh tri dm mau. Do d6, mot trong nhing
thach thirc cap bach nhat cta chinh quyén Pang Cong san 13 khic phuc siéu lam phat. Ba thap
nién tiép theo, trong ky nguyén nén kinh té chi huy ciia Trung Qudc, dong NDT dugc 4n dinh ty
gia & mirc cao khong thyuc té so véi ngoai t&, do d6 nhitng quy dinh vé chuyén doi tién té ngit
nghéo duge ban hanh nham thyc thi chinh sach ung véi dong NDT dugc dinh gia qua cao. Khi
Trung Qudc bat ddu chuyén d6i vao nim 1978 sang nén kinh té dinh hudng thi truong hon, ho
dua ra hé thong tién té kép theo d6 chi c6 déng NDT dugc str dung trong nude va nguoi nude
ngoai phai s dung ching chi ngoai héi. Hé thong nay van tiép tuc chot ty gia NDT ¢ murc rat
cao, tao diéu kién chin mui cho thi trudng giao dich tién té chg den phat trién manh.

Tir cudi thap nién 80 dén giita thap nién 90, Trung Quéc da 1am cho NDT dé chuyén d6i hon,
x6a bo hé thong tién t& kép va dua NDT xuong gan hon voi gia tri thi trudng thong qua st dung
cac trung tim hoan d6i. Thong qua mot s dot pha gia co quan ly, ty gia héi doai NDT vé6i USD
dan giam tir 3,7 con 8,6 trong giai doan 5 nam, sau do gan nhu ¢ dinh & mac 8,27 NDT/USD
cho dén thang 07/200581 NDT hién dang trong giai doan “tang gia co kiém soat”; né da ting 6%
so v6i db-la tinh dén cudi 2006, xu huéng nay tiép tuc qua nira ddu nim 2008 tang lén 6,9
NDT/USD.

IV.1.5. Chinh sich quan ly dong von va tai khoan von

M cira tai khoan von 1a budce cudi cung trong tu do hoa tai chinh, dac biét sau giai doan khung
hoang tai chinh Bong A 97-98, 1am nghiém trong hon van d¢ it nhat la & Thai Lan do nudc nay
M¢& cura tai khoan von qué nhanh. Vi Viét Nam va Trung Quoc thi day 1a budc di cham nhat

8 Min Zhao, “Tw do héa bén ngodi va sw tién héa ciia hé thong ti gia Trung Quoc: Hudng tiép cdn thuec tién,” Tai
liéu nghién ctru cia World Bank s6 4 (Washington, D.C.: World Bank, 2005), tr. 12, 15, 16 va Phu luc 2, tr. 31,
http://siteresources.worldbank.org/INTCHIINDGLOECO/Resources/external_liberalization_and_exchange_control.pdf.
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trong cai cach khu vuec tai chinh. Nhung véi rii ro ti do hoa tai khoan von khong duge kiém soat
tot, thi day cling khong han 1a di€u xau.

IV.2. Néi léng quy dinh khu vue tai chinh
IV.2.1. Cac rao can gia nhap, mé rong va da dang héa
IVV.2.1.1. Viét Nam

Khéng 1au sau khi hé thdng ngan hang bit dau hoat dong chinh thirc nhu mot hé thdng hai cip
nam 1990. Chinh phu bat dau timg budc ~giam di cac rao can hanh chinh va phap ly dbi véi viee
gia nhap, mo rong va da dang hoa hé thong ngan hang duogc cau tric moi cta minh. Thi truong
dan duoc mé ra cho ngan hang thuong mai co phan va ngan hang nudc ngoai ciing dugc phép
m¢& chi nhanh hay 14p lién doanh véi cac ngan hang trong nude.

Viéc mo ctra hé théng ngan hang Viét Nam 1a mot hdn hop thanh coéng. Sy canh tranh da ting
manh khi s6 lugng NHTMCP ting tir 4 nam 1991 1én 51 nim 1997%, Tuy nhién, su tang trudng
nhanh ndy ciing tao ra mot thi trudng mat can ddi trong d6 phan 16n tai san tp trung vao cac
NHTMNN va phan con lai trén thi truong lai rat phén tan va mang ddc trung canh tranh triét tiéu
gitta cac NHTMCP. Diéu nay din dén su cung cb thi truong thong qua cac vu sap nhdp va tai co
cau ngan hang, dac biét trong giai doan 1999-2001, dén nam 2006 s6 NHTMCP giam con 37.
Tuy nhién, NHNN gan day da cho phép thanh 1ap cic ngan hang méi.

Su mé rong hé thong ngan hang Viét Nam gan day con c6 mot van dé khac 1a viéc cap gidy phep
ngan hang cho céc tap doan kinh té nha nudc, ciing nhu viec DNNN mua lai caic NHTMCP. Diéu
nay dit ra nhitng rai ro hé thong twong tu nhu nhitng gi di kém véi hoat dong cho vay ¢ Nhat,
Han Qudc, va Indonesia trudc khi cac cude khung hoang ngén hang lién quan xay ra ¢ cac nudc
nay. R ro ndy cang cao hon khi DNNN va ca&c NHTMNN s¢ hitu céc to chuc tai chinh phi ngan
hang nhu cong ty tai chinh va cong ty cho thué tai chinh. Bay dugc coi 1a hinh thirc cb dong SO
hiru giita cac to chirc mot cach dan trai va khong minh bach cia cac DNNN, NHTMNN va cac to
chtrc tai chinh truc thudc. Rui ro tir viéc doanh nghi€p nha nudc da dang hoa sang nganh tai
chinh con duoc bd sung véi viée nhiéu ngan hang cling mudn da dang hoa hoat dong dé tro thanh
cac ngan hang tong hop.

Thé cho nén Viét Nam hién nay vira dugc trang bi tot 1an khong t6t bang hé théng ngan hang.
Xét vé s6 luong va mang ludi phan phdi ban 1¢, thi su ting truong 1a dang khich 1&: hién c6 80
ngan hang va 924 HTX tin dung ¢ Viét Nam, va chi riéng cac ngén hang thuong mai nha nudc
da c6 hon 3000 van phong giao dich trén khap ca nude. Nhung xét theo co cau thi truong, cac sd
liéu cho thdy van con nhiing yéu kém co cdu quan trong trong vi thé canh tranh cta cac ngan
hang thuong mai co phan so v&i ngan hang thuong mai nha nude: nam 2006, thi phan cua
NHTMNN chiém gan 70% lugng tién goi va 65% du no tin dung, trong khi tat ca 15 ngén hang
dung dau & Viét Nam c6 92,4% thi phan vé tai san, khong tinh cac chi nhanh ngan hang nuéc
ngoai83. Hon nita, da s6 doanh nghiép va hd gia dinh Viét Nam van chua tiép can dugc nhiing
dich vu tai chinh chinh thuc, vi da sb ngan hang & Viét Nam déu nhim dén cung mdt bd phan
nho céc doanh nghiép chinh thirc va ngudi tiéu dung thanh thi c6 thu nhap tuong dbi cao.

8 Vu Viet Ngoan, Cdi cdach tai chinh ¢ Viét Nam: Huéng dén héi nhdp quoc té, Phién hop lan thir 20 ciia ABA va
cac cudc hoi thao thuong nién, 2003.
® Thanh va Quang, op. cit., tr. 7-8.
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IV.2.1.2. Trung Qudc

O Trung Qudc ciu chuyén bo rao can gia nhap, mé rong va da dang hoa ciing glong nhu ¢ Viét
Nam, nhung bit dau sém hon mot thap nién. Trong hau hét thap nién 80, phat trién quan trong
nhit ciia hé thong tai chinh Trung Qudc 1a sy ting trudng ciia cac trung gian tai chinh ngoai
NHTMNN: céc ngan hang viing do chinh quyén dia phuong s¢ hiru mot phan dugc thanh 14p
trong cac dic khu kinh té (SEZ) & vung duyén hai; cdc HTXTDNT dugce thanh 1ap ¢ noéng thon
va HTXTDTT ¢ thanh thi; ciing xuit hién mot s t6 chirc phi ngén hang khac nhu Cong ty dau tu
va tin thac; ngan hang nudc ngoai thanh 1ap vin phong chi nhanh ¢ cac ddc khu kinh té cho hoat
dong giao dich ngoai h6i®. Tét ca nhimng trung gian tai chinh nay déu bit dau nhan tién goi va
cho vay, hoat dong lanh manh dé nang cao tinh canh tranh thj truong va rat thanh cong trong
viéc huy dong tién tiét kiém. Tuy nhién, diéu nay ciing gop phan gy lam phat cao hon, va da s6
tin dung duoc chi dinh cho doanh nghiép nha nudc hay TVE vay, cach nay don thuan la thay thé
viéc tai trg thong qua phan bd ngan sach béng tai trg von thong qua hé thong ngan hang Co
ché tai tro ngoai ngan sach nay du hip din vé mat chinh tri, nhung khong chi 1am giam di sy
viing chéc ciia cac trung gian tai chinh Trung Qudc, ma con mang tinh ao tuong. Khi phan 16n
nhimg khoan vay nay khong duoc hoan tra va chu no mat kha nang chi tra, thi ganh néng s&
chuyén nguoc vé cho ngan sach dudi hinh thirc phan b tai cip von cho nhing trung gian tai
chinh nay.

Nhitng 4p luc lam phat tao ra tir sy mo rong nhanh chéng trén da lam cho téc d6 cai cach tai
chinh cham di tir 1988 dén 1991, trong thoi gian d6 chinh phu ciing sap nhap nhiéu té chirc méi,
nhung sy ndi long quy dinh voi khu vuc tai chinh dugc tiép tuc tro lai béng mot dot bung nd
kinh té khac nam 1992. Két qua ciling tuong tw nhu Viét Nam véi kha nhiéu to chirc tai chinh,
mot s c6 mang ludi phan phdi ban 1¢ rong khap. Nhung hé théng ngan hang van do cac ngan
hang thwong mai nha nuéc chiém wu thé va chu yéu cho doanh nghiép nha nudc vay vén.

IV.2.2. Tw nhan héa/cé phin hoa
IV.2.2.1. Viét Nam

Viét Nam vira méi bat dau chuong trinh ¢6 phan hoa ngan hang thwong mai nha nuéc: dot IPO
dau tién cho VCB dugc thuc hién thang 12/2007 sau nhiéu lan tri hodn. Pot thr hai duogc thuc
hién mot nam sau (cho ICB). Mic du con ba NHTMNN khac (BIDV, VBARD, va MHB) van
1én ké hoach ra cong chung, cac dot IPO cua ho sém nhét cling tri hoan dén hét 2009. Hon nita,
dot IPO cua VCB ciling kha that vong vi trude IPO da khong tim dugc nha dau tu chién luoc;
niém tin cla cong ching da gidm manh ké tir dot IPO, thé hién qua su giam sut gén 70% gia cd
phiéu ciia VCB mét nim sau, khi d6 gia IPO cta ngén hang ICB chua bang 1/5 gia IPO cia
VCB.

IV.2.2.2. Trung Quéc

Két qué ctia cac dot IPO ndm 2005 va 2006 & Trung Qudc 1a ba trong s6 bon NHTMNN I6n nhét
da dugc niém yét trén thi truong chimg khoan Hong Kong va Thuong Hai (gom BOC, CCB, va

® Allen, Qian, va Qian, op. cit., tr. 7. , »

& vi du, “Kénh déu tu chinh doi voi cac doanh nghiép (ttr chinh phu cho dén doanh nghiép nha nuéc) chuyén tir
phan bo ngén sach (70% 1978) sang von vay tir cac ngan hang sé hiru nha nudce (80% 1982).” (Allen, Qian, va
Qian, p.7.)

26



ICBC), va dot IPO khac dd dugc du dinh cho ABC (Ngan hang Néong nghiép Trung Qudc) sau
khi ngan hang nay dugc tai cAp von 100 ti do-la tir tién nha nude. Su khac biét chinh giita ba dot
IPO cua Trung Quéc va vu IPO VCB cua Viét Nam 1a cho dén nay, Trung Qudc van bam sat
khai niém c6 phan hoa 2 giai doan nhu néu rd trong bang 4. Cac ngan hang thuong mai nha nudc
Trung Qudc khong chi huy dong khéi lugng von 16n tir cac nha dau tu chién luoc cia minh, ma
nhiing nha dau tu nay ciing tham %13 vao hoat dong quan tri va diéu hanh NHTMNN, va cung
cap nhiéu hinh thirc hd tro k¥ thuat™

IV.2.3. Sy tham gia ciia céc to6 chirc tai chinh nwéc ngoai

IV.2.3.1. Viét Nam

Viét Nam di va dang timg budc mé cira khu vuc tai chinh cho cac t6 chirc nude ngoai theo nhu
hiép dinh BTA ky két vi Hoa Ky nam 2000 (hiéu luc 2001), va theo cac diéu khoan gia nhap
WTO 2007, xem toém tét trong hinh 5. Dap lai viéc m¢ ctra khu vuc tai chinh cua Viét Nam,
dong von dau tu nuwdc ngoai da chdy vao cac ngan hang thuong mai ¢d phan trong nudc. Trong
s0 nay c6 nhiing giao dich 16n nhu ANZ mua 10% Sacombank, Standard Chartered mua 8,6%
ACB - cac nha dau tu nay khong chi dau tu vao cb phiéu blue-chip (c6 gia tri cao), ma ho con
mua phan von ciia hai trong s cac ngan hang thuong mai cb phan 16n nhat va co loi nhuén nhat
ctia Viét Nam (xem bang 5). Gan day xuét hién sy tranh luén kha nong vé kha ning ting trin s&
hiru nu6c ngoai trong ngan hang noi dia 1én 49%, van de nay van chua nga ngii. V&i quy mo
tuong dbi nho cua cac ngan hang Viét Nam va nén kinh té Viét Nam so voi Trung Québc, ngudi
ta e ngai nhiéu vé tac dong cua s hitu nudc ngoai 1én chi quyén cia Viét Nam hon 1a ¢ Trung
Quoc.

# Chién luoc c¢b phan hoa cua Trung Québc duge PBOC mé ta chi tiét trén trang web:
http://www.pbc.gov.cn/english//detail.asp?col=6400&ID=966
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Bang 4: Cac nha diu tu nwéc ngoai ¢ ba ngan hang 16m nhit Trung Qudc

o °§ = c 8 & = = o
s £ z _ |EE g g | @5 |2 R
g = iz |=8% 5 =2 £ €5 | = o =
c C o on - g = £ > @ = =
S 2z S2 (285 2% Sz | 32| o 2 g
z S FE |OES z S z€ | &% | 8 a5
Ngan hang « Ngan hang 675,94 | 5,6% | Goldman 01/06 | 3.800 [ 10 |+ C6 mot ghé trong HDQT
Cong Thuong thuong mai 16n Sachs, Allianz « Hop tac rong rai vé quan tri doanh nghiép, hoat
Trung Qudc nhat Trung Qudc va America dong ngan kho, quan 1y riii ro, quan 1y tai san, va
v6i tong tai san Express dao tao nhéan luc, v.v.
5,59 ngan ti NDT,
cubi ndm 2004
Bank of China | « Ngan hang 516,32 | 5,9% | Royal Bank of | 08/05 | 3.048 | 10 |« Hop tac nhicu mit vé thé tin dung, doanh
thuong mai 16n Scotland va nghiép kinh doanh, bao hiém cé nhan...
thir hai & Trung céc nha dau tu « C6 mot ghé trong HDQT
Qudc véi tong tai khéc
san 4,27 ngan ti Temasek 08/05 | 1.524 | 5 [ e Cam két nam gitr t6i thiéu 500 triéu do-la gia tri
NDT, cudi 2004 c6 phiéu trong dot IPO
« C6 mot ghé trong HDQT
Ngén hang Xay | Ngéan hang thuong 72,79 | 6,1% | Bank of 06/05 [ 2.500 | 9,1 | < Hop tac vé quan tri doanh nghiép, quan 1y rui
dung Trung mai 16n tht ba & America ro, cong nghé thong tin, quan ly tai chinh...
Qudc Trung Qubc voi « C6 ghé trong HDQT
téng tai san 3,91 « Khoang 50 nhéan vién caa BOA s& sang CCB dé
ngan ti NDT, cubi cung cap dich vu tu vin
2004 « Quyén mua thém cb phiéu trong tuong lai dé
tang so hiru 1én 19,9%
Temasek 07/05 | 1.466 | 5,1 |« Cam két nam giir ti thiéu 1 ti do-la tri gia co

phié;u trong dot IPO
* HO tro tai co cau CCB
* C6 mot ghe trong HDQT

Nguon: Hope and Hu, va cdc nguon khdc.
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Bang 5: Nha diu tw nwéc ngoai trong Ngin hang Thuong mai ¢é phin Viét Nam

Ngan hang Tong tai san | Nha dau tu Ngay |Quymd | % cd
(ti US$) chién lwgc | hoan tat giao phiéu
dich
(triéu
US$)
ACB 1,5 | Standard 06/05 45 10
Chartered
Sacombank 15| ANZ 03/06 27 10
Techcombank 1,1 | HSBC 12/05 17 10
VB Bank 0,6 | OCBC 03/06 Na 10
Ngan hang Phuong Dong 0,4 | BNP Paribas 11/06 Na 10
Ngan hang Phuong Nam 0,6 | UOB 06/07 Na 10
Habubank 0,7 | Deutsche 02/07 Na 10
Bank
Eximbank 15| SMBC 03/07 Na 10

Nguon: Téc gia thu thdp tir cdc nguon

Hinh 5: Cac cam két WTO ciia Viét Nam trong khu vue tai chinh

1.

Céc td chirc tin dung nude ngoai chi dugce phép thiét 1ap su hién dién thuong mai & Viét Nam theo

cac hinh thurc sau:

a.

Vi cac ngan hang thwong mai nudc ngoai: van phong dai dién, chi nhanh ngén hang
thuong mai nu6e ngoai, ngan hang thuong mai lién doanh trong do vén gop nude ngoai
khong vuot qua 50% von diéu 18, cong ty cho thué tai chinh lién doanh, cong ty cho thué
tai chinh 100% vbn nudc ngoai, cdng ty tai chinh lién doanh va cong ty tai chinh 100%
vén nude ngoai, va bt dau tir 01/04/2007, cho phép md ngan hang 100% vén nude ngoai.
Vi cac cong ty tai chinh nude ngoai: van phong dai dién, cong ty tai chinh lién doanh,
cong ty tai chinh 100% vén nude ngoai, cong ty cho thué tai chinh lién doanh, cong ty
cho thué tai chinh 100% vén nuéc ngoai.

Trong 5 nam ké tir ngay gia nhap, Viét Nam cé thé han ché quyén nhan tién goi bang VND tir

ngudi Viét Nam ctia c&c chi nhanh ngén hang nuGe ngoai ma voi s tién goi nay ngan hang
khong thiét 1ap quan hé tin dung tinh theo hé s6 von da gop cua chi nhanh, theo lich trinh nhur

Sau:

01/01/2007: 650% vén phap dinh da gop;
01/01/2008: 800% vén phap dinh da gop;
01/01/2009: 900% vén  phap dinh da gop;
01/01/2010: 1.000% Von phap dinh da gop;
01/01/2011: Bbi xtr qudc gia day du.

3. Tham gia von chii so hitu:

Viét Nam c6 thé han ché sy tham gia von chu s hitu cua cac to chire tin dung nude ngoai
trong cac ngan hang nha nudc di duge ¢d phan hoa ngang bang véi mic tham gia von
chu s¢ hitu cua cdc ngén hang Viét Nam.

Déi vai vide gop von dudi hinh thirc mua cb phiéu, tong von chi s¢ hitu do cac t6 chirc
va ca nhan nudc ngoai nim gilt trong mdi ngan hang thwong mai ¢d phan Viét Nam
khoéng dugce vuot qua 30% von diéu 1€ cua ngén hang, trir khi ludt Viét Nam quy dinh
khac di hodc duge mot co quan co thAm quyén ciia Viét Nam cho phép.

Ngu(;n: WTO, 76 cong tdac vé sy gia nhdp cua Viét Nam
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IV.2.3.2. Trung Qudc

O Trung Quéc, cdt mdc quan trong trong tu do hoa khu vuc tai chinh la viéc gia nhap
WTO vao cubi 2001. Theo cam két véi WTO, Trung Qudc ¢o 16 trinh 5 nim tuong tur
nhu Viét Nam. Trung Quéc da lién tuc phén d4u dé dat duoc muc tiéu nay, mac du tién
do van con cham do su phurc tap va nhay cdm cua viéc c6 nudc ngoai tham gia vao thi
truong ngan hang noi dia Trung Qudc. Pén hon hai nim trudc thi tién d6 duogc gia ting
va that sy khoi dong. S6 chi nhanh ngan hang nudc ngoai da ting tir 175 nam 2001 (gia
nhap WTO) 1én 192 nim 2004. Pa sb tru s& cua cac ngin hang nay déu dén tir cac nén
kinh té chau A (Pai Loan, Hong Kong, va Han Quéc)®’. S van phong dai dién ciing gia
tang tir 184 1én 223. Miac du khong phai 1a mot phan trong cam két WTO, Trung Qudc
van gia ting muc tran so hitu ciia mot nha dau tu nude ngoai trong ngan hang ndi dia tir
15 1én 20%, va mirc tran tong so hitu nudc ngoai 1én 25%. Didu nay nhat quan v6i nhan
dinh chung cho rang hé thong ngan hang Trung Qudc dang that sy can von, ciing nhu
chuyén mén vé quan trj va diéu hanh ngan hang. Dén thang 10/2005, di ¢6 17 ngan hang
nude ngoai mua cd phiéu trong cac ngan hang ndi dia véi tong tri gia 1a 20,88 ti do-la.®

IV.3. On dinh khu vue tai chinh
IV.3.1. T4i co cdu

IV.3.1.1. Vigt Nam

O Viét Nam trong tdm ctia da s6 nd lyc tai co ciu ngan hang déu don vao cic ngan hang
thwong mai nha nudc dé chuan bi phat hanh ra cong ching lan dau (IPO). Trudc mirc do
hiéu qua va loi nhuan tuong ddi thap cua NHTMNN, chinh phu da tap trung nd lyc vao
viéc cai thién hé thdng quan 1y va diéu hanh, co cdu von va chat luong tai san, cung viéc
mg dung hiéu qua cong nghé ngan hang. Pa c6 nhiéu tién bo dat duogc trong viéc giam
han muc tin dung wu dai chinh thtrc va tin dung chi dinh chinh thuc trong qua trinh tu do
hoa khu vyc tai chinh, nhung chinh pht van con can thiép dang ké vao hoat dong ciia
NHTMNN. }-301 v6i NHTMCP ¢ Viét Nam cling c¢6 nhimg cai cach quan trong, chang
han nhu cing ¢b t6 chirc va nang cao ning lyc tai _chinh trong giai doan cudi thép nién
1990%, Mot trong nhiing két qua rd rét ciia nhitng nd lyc nay 14 hai ngan hang thuong mai
c0 phan Sacombank va ACB, hai NHTMNN la VCB va Vietinbank da chinh thirc niém
yet trén thi truong chung khoan, va tro thanh hai don vi c6 murc vbn hoa cao nhat trong
tat ca doanh nghi€p niém yét. Tién trinh ndy van con dai, bang ching la nhitng kho khin
bat 6n trong khu vuc tai chinh dang gia ting.

IV.3.1.2. Trung Qudc
Trung Qudc cling don sy tap trung vao viée tai co cdu cac NHTMNN dé chuan bj IPO.

Ho ciing thuc hién nhiing cai cach quan trong khac dé giai quyét nhimg yéu kém co cu
trong khu vyc tai chinh, dac biét 1a h¢ thong HTX tin dung. Cac hop tac xa tin dung nao

8 Garcia-Herrero va Santabarbara, op.cit., tr. 319-320

% Thomas Achhorner, Johnson Chang, Holger Michaelis, va Tjun Tang, “Hoat dong ngan hang o Trung
Quéc: Chién lioc thanh cong doi véi 16 chire mede ngodi méi vao.” The Boston Consulting Group, 2006,
ptr. 11-12, at http://www.bcg.com/publications/files/Banking_on_China_Successful_Strategies_May06.pdf.
% Xem: http://www.sbv.gov.vn/home/hethongTCTD.asp, 30/12/2006.
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dap tng duoc nhitng diéu kién do chinh phu 4n dinh s& c6 quyén nhan thém vén hoic
duoc wu dai thué tir PBOC hay chinh quyén dia phwong. Hon nita cac hop tac x4 tin dung
lam an thua 16 s& phai dong cira. Muc tiéu 1a giam s6 lwong 36.000 nam 2004 xuéng con
10.000 hop tac xa tin dung vao ndm 2007, chu yeu la thong qua hop nhat O cap huyén.
Dén nay, chinh phu da bom 20 ti d6-la hd trg nd luc sap nhap va tai co cdu hop tac xa tin
dung, cung véi viée cai thién sé hitu va thuc tién quan tri. Khuyet diém quan trong cua
nhitng cai cach nay 1a thiéu tap trung vao phia van hanh cua cac hop tac xa tin dung, ddc
biét 1a dich vu tin dung.

1V.3.2. Giai quyét n¢ xdu

IVV.3.2.1. Viét Nam

Khac v6i Trung Quéc, & Viét Nam, bon NHTMNN thiét 13p cac AMC noi bd vao nam
2000 theo ké hoach tai co céu ngan hang thuong mai ca nude. Von diéu 1¢ cua moi AMC
1a 30 ti dong, tong cong 1a 120 ti dong tuong duong 0,5% tong s6 no x4u cua cac ngin
hang thuong mai vao cudi 2000. Do sy gan két vé mit t6 chirc cia cic AMC véi
NHTMNN lién quan, ciing nhu sé von diéu 18 it 6i ctia cac cong ty nay, cd thé noi vai tro
cia AMC dén nay van khong dang ké, va cac cong ty nay chii yéu hoat dong nhu nhimng
phong ban xir 1y ng ciia cic NHTMNN. Tuy nhién khong c6 s6 liéu chinh thic nao tng
ho cho nhan dinh ndy. Va dén nay vin chua c6 truong hop chuyén no x4u tir ngan hang
sang AMC.

Tu cach ndi bo ciia AMC ¢ Viét Nam ciing ¢6 hé luy dang ké vé mat ké toan. O Trung
Qudc mic du cac AMC c6 lién quan mat thiét voi ngan hang, nhung van duoc thanh 1ap
mot cac doc 1ap, do do cac khoan ng ma ngan hang X6a s0 s€ dugc chuyen sang AMC.
Con & Viét Nam, ng xdu chuyén cho AMC van xuét hién trén béo céo ké toan hop nhat
cua ngan hang, do d6 anh huong tiéu cuc dén nhiéu chi bao hoat dong kinh doanh quan
trong v€ kha nang thanh toan va lgi nhuan cta ngan hang Va diéu nay dan dén dong co
bao cdo thédp no x4u, sir dung nhiing k¥ thuat nhu: dao han ng kho doi bang viéc von hoa
131 sudt chua thanh toan (evergreening); tai co cau ng kho thanh toan bang 13i suét thap
hon va ky han thanh toan dai hon (reshceduling); va néng khéng cac khoan giai ngan ng
vbn di chua bao gio roi khoi ngan hang nhung lai dugc chuyén vao tai khoan vang lai ctia
bén vay, hodc nhanh chéng chuyén ngugc tré vé ngan hang sau khi két thic giai doan bao
cao (window dressing).

Ngoai bén cong ty AMC ctia NHTMNN, Viét Nam ciing thiét 1ap mot DATC nam 2003
v6i 2 ngan ti dong vén diéu 16. DATC 1a mot cong ty thuong mai c6 nhiém vu dai han 1a
tao logi nhuan tir viéc mua va ban cac tai san x4u cta doanh nghiép nha nudc, khac véi
mot AMC truyén thong.

IV.3.2.2. Trung Qudc

O Trung Quoc cac ngan hang va AMC déu tham gia xtr 1y no x4u, thong qua thanh ly tai
san thé chéap, chuyén ng thanh v6n chii s¢ hitu, va ban ng cho cdc nha dau tu, ké ca nugce
ngoai. Cac AMC di nhén téng cong 323 ti d6-la no x4u cia NHTMNN. Dén cubi thang
3/2006, AMC da xtr 1y duoc 111 ti va thu hoi dwoc 23,1 ti d6-la; ti 16 thu hoi rit nho, chi

% VCB ¢6 ké hoach giai thé AMC trong chuong trinh ¢6 phin hoa ciia minh.
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24,2%. Khong c6 sb liéu vé viée xtr 1y s6 no xau 153 ti d6-la duge chuyén gan ddy. Cac
AMC di hoat dong gan 10 nim, day ciing chinh 1a vong doi du kién cua cac cong ty nay,
nhung két qua hoat dong lai rat han ché, va da c6 nhiéu ¥ kién chit vin vé co so 1y luan
va vai tro cia cac AMC Trung Quocgl

Hinh 6: No¢ xéu ciia cic NHTMNN Trung Quéc

1600 - 30%
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= 1200 + -
E 20% B
: 1 20%
¥ 1000 + T~ — =
=] =
¢
800 + T15% B
600 +
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400 +
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mmm Dv g’ gy No'xAu _ _ Nexwdung . Ng x4u/GDP

Nguon: CBRC, Garcia-Herrero and Santabarbara, op.cit., va tinh todn ciia tdc gid.

Ngoai so ng xiu chuyen giao cho AMC, cac NHTMNN van con sb ng xau rat 1on phai tu
giai quyét. Téng s6 ng xau cia bd tt NHTMNN 16n nhat da giam tir 232 i do-la 2003
Xuong con 140 ti nam 2006, va ban than cac NHTMNN ciing da xu ly 157 ti vao cudi
2005%. Khong c6 s6 liéu chi tiét nhung c6 kha niang ng xdu di dwoc xu 1y bing cach
chuyén di va x6a ching khoi bang can ddi tai san cia NHTMNN, diéu nay lai tao thém
cac van dé khac cho ngan hang.” Xu huéng no x4u cua cac ngan hang thwong mai nha

% Cac sb liéu duoc tinh toan dua trén nhimg tai liéu nghién ciru cua PriceWaterHouseCooper, “Khdo sdt
nha dau tw NPL Trung Quéc 2006,
http://www.pwchk.com/webmedia/doc/633009151052592032_cn_npl_survey2006.pdf; va Ernst &Young,
"Béo c4o NPL toan cdu 2006"

http://www.chinalawblog.com/china/files/ey rehc_nonperformingloans_may20061.pdf. va Guifen Pei va Sayuri
Shirai (2004): “Nhiing vin dé chinh ciia nganh tai chinh va cdc cong ty quan Iy tai san ciia Trung Quoc™
http://coe21-policy.sfc.keio.ac.jp/jalevent/file/s1-7.pdf

% Xem: http://www.cbrc.gov.cn/english/info/statistics/index.jsp va
http://www.cbrc.gov.cn/english/home/jsp/docView.jsp?dociD=20070212B7F451E045DD251AFFB4C251
2EB89EQO .

% Xem “Khong nén deo gong cho minh”
http://www.saigontimes.com.vn/tbktsg/detail.asp?muc=205&So0bao=846&SoTT=27&sotrang=1 .
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nudc Trung Quéc duoc thé hién trong hinh 6, tuy nhién can nhé nhan dinh phé bién cho
rang no xau ¢ Trung Quoc dugc bao céo thap hon thuc 6.9

Dén cudi thang 8/2004, cac ngan hang va cong ty AMC cua Trung Qudc d3 ban ng theo
ménh gia khoang 6 ti do-la cho cac nha dau tu nude ngoai, trong do Citigroup mua ti 18
16n nhét voi gia gan 2,2 ti d6-1a.*® Con sé nay 1a mot phan nhé trong tong ng xdu cia
ngan hang noi dia Trung Quéc, nhung lai kha 16n ddi véi mot ‘ngan hang nudc ngoai, co
18 mot phan do chién luoc gia ting thi phan cia ho & Trung Qudc.

1V.3.3. T4i cap vén
IV.3.3.1. Viét Nam

O Viét Nam, NHTMNN hau nhu khong nhan von chinh thire tir chinh phu trong thap nién
1990. Hoat dong chinh cia NHTMNN thudc chinh phu trong thoi ky nay 1a téi co cau
hoat dong ngan hang va tach tin dung chi dinh kho1 hoat dong thwong mai thong qua thiét
lap NHCSXH va VDB. Tu 2001 dén 2005, chinh g})hu cap gan 15 ngan ti dong von diéu 18
cho CaC NHTMNN dé cung ¢ co cdu tai chinh.”® Phéan 16n sé vén diéu 1é b sung nay
duogc cip dudi hinh thic trai phiéu khong chuyen nhuong cua chinh phu véi muc lai suat
hang nam 14 3%. Néu tinh ca viéc xtr Iy ng x4u thi s6 vdn cap cho cac NHTMNN 1a gan 2
ti d6-la, hay 4% GDP nam 2005, nho hon nhiéu so véi Trung Qudc.

1V.3.3.2. Trung Quéc

Con & Trung Quéc, lan song tai co chu NHTMNN ddu tién bat dau nam 1998 khi chinh
phu rot 33 ti do-la vao bon NHTMNN dudi hinh thte trai phiéu khong chuyén nhuong
bang dong NDT. Mot nam sau, 170 ti d6-la ng xau dugc chuyén cho bon cong ty AMC.Y

Lan song tai co cdu thir hai bat dau ndm 2003 khi c6 thém 45 ti d6-la duge cap cho BOC
va CCB, hai NHTMNN c6 thanh tich xir Iy ng xu tt nhat. S6 tién nay duoc cap dudi
hinh thtrc chuyén giao s hitu trai phiéu chinh phu My tur ngudn duy trit ngoai hdi quéc gia
sang cho cac ngan hang nay. Ciing giong nhu trai phleu khong chuyén nhuong da dé cap,
cac ngan hang khong dugc phep chuyén trai phiéu thanh NDT trong mot thoi gian nhat
dinh. Tuy nhién mirc v6n héa ngan hang da gia tang, vi quy du phong ng x4u da duoc sir
dung dé xo6a sb no trj gia 23.4 ti d6-la. Vao thang 6/2004, BOC nhén duoc 18,1 ti d6-la va
CCB nhan 15,6 ti tir viéc ban cho cac AMC ng x4u véi ménh gia cao gép ddi sb tién thu

3.9 Hon nita, BOC va CCB d tiang vén cip 2 thong qua phat hanh no thir cap tri gia lan
luot 1a 7,8 ti d6-la va 4,8 ti do-la. Budc cudi cing cta lan song thir hai nay 1a IPO cé hai

% Pé hiéu rd thém phﬁn thao luan vé do tin cay (hodc thiéu hut) cac s6 liéu NPL duoc bao céo & Trung
Qubc, xem: Guifen Pei va Sayuri Shirai, Nhitng vin dé chinh cia nganh tai chinh va céc cong ty qudn by
tai san ciia Trung Quéc, ban thdo chwa céng bo, 02/2005.

% priceWaterHouseCooper, “Khdo sdt nha dau tw NPL Trung Quéc 2004.”

% NHNN; Phung Khac Ke, “Gia nhdp WTO va cdi cich ngan hang ¢ Viét Nam,” 2008,
http://www.epic.com.vn/resources/M\WVTO_accession_banking_sector.pdf.

%" Van dé nay da duoc thao luan chi tiét trong phan xur 1y no x4u & trén.

% Viéc ban ng s€ tao ra mot khoan chénh Iéch 50% gia tri khoan ng gitta bén c6 va bén ng trong bang can
dbi tai san; phan chénh léch nay dugc bu dip béng khoan vén tai tro cua nha nude va quy du phong ng x4u.
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ngan hang nay, trong d6 CCB dugc niém yét trén thi truong chimg khoan Hong Kong
cudi 2005, va BOC thang 06/2006.%°

Lan song thtr ba bat dau thang 04/2005, khi chinh phu cép 15 ti d6-la cho ICBC theo hinh
thirc giong nhu da cép cho BOC va CCB trude d6. Qua trinh téi co cau ICBC dién ra cho
dén thang 06/2005, khi d6 ngan hang nay dugc phép chuyén nhuong 85,5 ti d6-la no xau
cho mét cong ty AMC, dong thoi phat hanh 12,1 ti d6-la no thir cAp. Thang 10/2006,
ICBC thuc hién IPO va dat thanh cong vuot bac, gidng nhu CCB va BOC trude d6. Ngan
hang 16n van dang gip kho khin 1a ABC; chinh phu s& chi 100 ti dé cung cb diéu kién tai
chinh ctia ngan hang nay truéc khi IPO nam 2008. Nhu vay Trung Qudc da chi hon 200
ti d6-la, bang 10% GDP 2005 trong hon 10 nim dé don dep bang can ddi tai san ciia cac
NHTMNN. Néu tinh luon ca cac khoan chuyén giao cho AMC thi tong chi tiéu 1én dén
500 ti, bang % lugng du trit ngoai hdi ctia Trung Qudc cubi 2006.

IV.3.4. Giam sat va diéu tiét

IV.3.4.1. Viét Nam

Mac du Viét Nam gap nhleu kho khin dé ban hanh va thyc thi nhitng quy dinh theo tiéu
chuén qudc té va con rat nhleu viéc phai lam dé nang hé thong giam sat va diéu tiét caa
dat nude 1én chuan myc qudc té, da cé nhimg tién bo dang ké trong viéc xdy dung mot
khung phap 1y hiéu qua cho hoat dong ngan hang. Hién tai, mac du khung phap ly nay da
dugc ting cuong nhung van con hai van dé chinh: NHNN thiéu niang luc k¥ thuat trong
viéc xéc dinh tinh viing manh thuc sy cua cdc ngan hang, xét cad d¢ nhay cam va yéu kém
clia timg ngan hang 13n rai ro hé thdng cua cac ngan hang; va NHNN thiéu sy doc lap dé
can thiép vao hoat dong ngan hang nham han ché nhimng thiéu sot co thé phat hién dugc.
Dé giai quyét hai van dé nay, Viét Nam c6 ké hoach chuyén trach nhiém giam sat ngan
hang tir NHNN sang mdt co quan giam sat ngén hang riéng biét, gidng nhu m hinh di ap
dung ¢ Trung Québc, xem day nhu budc tiép theo trong viéc cai thién ca khuon khd phap
ly 14n hoat dong cho h¢ thong ngan hang Viét Nam. 100

IV.3.4.2. Trung Quéc

Trung Quéc thuc hién budc dau tién cai cach co sé ha tﬁng hé théng ngan hang vao nam
1984, khi thiét lap hé théng ngan hang hai cap. Dén 1995, nhiéu budc quan trong khac da
duoc thuc hién: vi thé cua ngén hang trung wong dugc nang Ién khi dugc trao quyén han
16n hon; cac quy dinh vé du von, cac h¢ s6 an toan tai chinh, va co cau vbn vay thanh
khoan dugc ap dung cho tat ca ngan hang thuong mai. Hon nita, nam 2002, PBOC da ap
dung h¢ thdng phén loai vén vay 5 nhém da duoc qudc té ap dung, dugc cac co quan lap
phéap dua vao luat nam 2003. Tuy nhién, quy dinh nay khong dugc thuc thi chit ché vi
PBOC khong c6 bién phap tring phat hitu hiéu d6i voi cac don vi vi pham. Nhung hoat
dong diéu tiét da co nhiéu cai thién tir khi thanh lap CBRC nam 2003, the hién qua viéc
ap dung méi nhimg chuan myc giam sat vé chat lugng tai san va sy du von.

% Garcia-Herrero va Santabarbara, op.cit., tr. 313-14.
190v/30 nam 2008, co quan giam sat tai chinh qudc gia da dugc thanh 1ap nhung hoat dong va vai tro cia n6
van rat han ché.
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PHAN V: KET LUAN VA KHUYEN NGHI
V.1. Téng hop nhirng diém twong dong va khac biét giira Viét Nam va Trung Quéc

C6 thé rat ra ba két luan quan trong tir so sanh hé théng ngan hang Viét Nam va Trung
Qudc & trén. Thir nhat, co ciu, su phat trién va tudn ty cai cach hé thong ngan hang Viét
Nam va Trung Quéc vé co ban tuong tu nhau, va ca hai nuéc déu dat duoc nhirng tién bo
quan trong trong chuong trinh cai cich ctia minh. Tht hai, tién trinh cai cach van con dai.
Tht ba, nhin can canh tién trinh cai cach khu vuc tai chinh & Viét Nam va Trung Quéc
cho thay nhimng khac biét quan trong cho dén nay & mdi nudc.

C6 nhiéu diém cdi cach tuong dong. Vé tur do héa khu vuc tai chinh, 6 1a: ty do héa 1ai
sudt mot phan dé phan anh gia thi truong sat thuc hon; chuyén giao khdi lugng 16n tin
dung chi dinh tir ngdn hang thuong mai sang cidc ngan hang chinh sach dac biét va gia
ting su ty chu trong hoat dong cho vay ctia cic NHTMNN; khong st dung dy trit bat
budc nhu cong cu tai trg ngan sach; chinh sach ngoai hdi linh hoat hon va chiu tac dong
ctia thi trudng hon, va ting budc than trong mé cira tai khoan vén. Vé néi long quy dinh
khu vue tai chinh, d6 1a: gidm rao can gia nhap, mo rong va da dang hoa dé thac déy canh
tranh; khu vuc tu nhan tham gia nhiéu hon thong qua c¢6 phan héa cac NHTMNN va thiét
1ap NHTMCP; cac t6 chtrc tai chinh nudc ngoai tham gia nhidu hon vao hoat dong ngan
hang trong nudc; va sy phat trién cua cac to chiic, san pham, va mang ludi ban 1é khu vuc
tai chinh. B4i véi linh vuc on dinh khu viee tai chinh, do la: tai co céu manh ngén hang,
chu trong vao NHTMNN de chuan bi IPO va cung ¢ lai NHTMCP sau giai doan phat
trlen qua muc; xu Iy no xau ¢ muc khiém t6n; cAu triic tai chinh manh hon thong qua tai
cap von dinh ky cho ngan hang; nang cao ning luc giam sat va diéu tiét khu vyc tai chinh.

Con rat nhiéu viéc phai lam & Viét Nam va Trung Quéc. DPéi v6i tr do héa khu vuc tdi
chinh, d6 1a: hoan thanh tu do héa 13i suat dé phan 4nh chinh xac gia thi truong; loai bo
tin dung chi dinh va han muc tin dung uvu dai; st dung du trix bét budc chi dé cung cd su
vitng manh cua cic ngan hang thay vi dé thuc hién chinh sach tién té; ban hanh chinh
sach ngoai héi dua vao thi truong va tung budc mé ctra tai khoan von. Péi voi viéc noi
Iong quy dinh khu vwc tai chinh, cAn giam hon nita rao can gia nhap, mé rong va da dang
hoa dé thiic day canh tranh; gia ting hon nita sy tham gia ctia khu vuc tu nhan thong qua
¢ phan héa cac NHTMNN va ddi xir binh ding vé mat phap 1y hon véi cac NHTMCP;
gia tang hon nira sy tham gia ciia cac to chirc tai chinh nu6c ngoai vao hoat dong ngan
hang trong nudc bang cach bo nhitng han dinh vé dau tu nudc ngoai; va phat trién hon
nita céc to chirc, san pham va mang ludi ban 1¢ cua khu vyec tai chinh, dac biét d6i v6i ho
gia dinh c6 thu nhap thip va doanh nghiép ca thé, cling nhu cung cap hoat dong trung
gian tal chinh phi ngan hang. Déi véi linh vic én dinh khu vue tai chinh, d6 la: tiép tuc tai
co cAu ngan ‘hang cht trong vao NHTMNN trong qua trinh ¢ phan hoa sau hon va tién
hanh cung c6 lan hai cac NHTMCP; ap dung céc giai phap xur 1y ng xau hiéu qua hon; tai
cap von b sung cac ngan hang dé dap tmg cac tiéu chuan Basel; va nang cao hon nira
nang lyc giam sat va diéu tiét khu vuc tai chinh va thi truong von, dic biét lién quan dén
su gin két gitra doanh nghiép nha nudc va cac to chtre tai chinh ngan hang va phi ngan
hang, dong thodi bao vé quyén cta ¢ dong thiéu sd va cac nha dau tw quy mé nho.

Bét ké c6 nhiéu diém twong ddng, van c6 nhiéu khac biét quan trong trong cai cach khu
vuc tai chinh gitta Viét Nam va Trung Quodc. Viét Nam dat két qua tuong doi tot hon
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Trung Qudc trong nhimg linh vyc sau: ty do hoa lai suat nhanh hon; it phy thudc vao vige
st dung du trir bat bude dé thuc thi chinh sach tién té; ti 16 tin dung chi dinh s0 VOi tong
tin dung ngan hang nho hon, va ti 1¢ tai san doanh nghi¢p nha nude so voi tong tai san
ngan hang nhoé hon; quan 1y ty gia hdi doai linh hoat hon va tai khoan vén mé hon; cac
ngan hang nudc ngoai va NHTMCP tham gia nhiéu hon vao thi truong; viéc tai co céu
NHTMNN it ton kém hon. Nguogc lai, Trung Qudc ciing dat ket qua tot hon Viét Nam
trong nhimg linh vuc sau: ning cao nang luc giam sat va diéu tiét, bao gdm cai cach ngan
hang trung uong va thiét 1ap mot co quan giam sat ngan hang riéng biét; cd phan hoa
NHTMNN; phat trién va da dang héa khu vyc tai chinh n6i chung.

Theo nhiéu khia canh thi s& rat rui ro khi Viét Nam chuyén dich nhanh hon sang cac
chinh sach dua vao thi truong, trong khi khong dat duoc tién bo trong viéc cai thién
khung phap ly va nang lyc thuc thi giam sat va diéu tiét khu vuc tai chinh hiu qua, diéu
nay sé& tao ra nhitng yéu diém 16n trong hé théng tai chinh va tién té. Cac nha hoach dinh
chinh sach Viét Nam chi can nhé lai cudc khung hoang cac hgp tac xa tin dung vao cudi
thap nién 90 dé c6 thé hiéu rd nhiing rii ro khi cai cach khu vuyec tai chinh voi va va thiéu
chuin bi vé trinh tu. Tuy nhién, Viét Nam van c6 thé tiép tuc cai cach khu vuc tai chinh
nhanh hon véi chi phi thdp hon Trung Qudc néu thyc hién mot cach can trong, cha yéu vi
quy mo khu vuc tai chinh cta Viét Nam noi chung va hé théng ngan hang néi riéng 1a
nho hon nhiéu so voi Trung Qudc ca vé tuyét dbi 1an twong ddi, xét theo quy mé nén kinh
te.

Khi ca hai nudc tiép tuc theo dudi cac chuong trinh cai cach khu vuc tai chinh ctia minh,
dac biét 1a dé thuc thi cam két WTO, thi bat ké toc d¢ va trinh tw cai cach thé nao, Viét
Nam va Trung Qubc déu phai giai quyét mot loat thach thirc dai dang nhu sau: su yéu
kém von c6 cia NHTMNN véi vai tro chi phéi; su bat 6n va khong chic chin cua hé
thong ngan hang néi chung; va nguy co bi cac t6 chtrc tai chinh nudc ngoai thon tinh.

V.2. Khuyén nghi chinh sich nhim cii cach hon nira khu v tai chinh Viét Nam

Can tiép tuc cai cach khu vuc tai chinh & ca ba linh vuc tu do héa, n6i long quy dinh, va
6n dinh. Tuy nhién, dé day nhanh tdc d6 cai cach trong khi giai quyét su bt can doi trong
cdi cach hién tai, thi chinh pht nén dét uu tién theo hudng nguogc lai. Ty do héa hon nira
khu vuc tai chinh ma khéng c6 du ning luyc giam sat va diéu tiét mot khu vuc tai chinh
hoat dong duwa vao thi truong ciing chinh 1a mot yéu té dan dén tai hoa gidng nhu nhiing
gi ma Thai Lan va Indonesia da gap phai 10 nam trude trong cudc khing hoang tai chinh
Pong A.

Sau day la nhiing uu tién déy manh cai cach can duoc thuc hién ¢ Viét Nam theo tha tu

quan trong giam dan:

1) Thiét Idgp mét co quan giam sat ngdn hang vitng manh voi nhitng cong cu theo doi
hiéu qud dé dam bdo si on dinh va bén viing cuia hé thong ngan hang.

Diéu nay doi hoi phai cai cach NHNN, bao gdm cung ¢ cac chi nhanh cap tinh va
ving, thiét 1ap mot co quan mai dé giam sat ngan hang, ap dung nhiing quy dinh
phu hop véi khu vuc tai chinh, va nhitng cong cu giam sat tai chd va tir bén ngoai.
Chinh phu cting nén dat cac ngan hang chinh sach dac bi¢t 1a VDB cling nhu cac
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2)

3)

4)

t6 chirc tai chinh nhu ngan hang khac do cac co quan bd nganh va chinh quyén dia
phuong quan 1y, dudi sy gidm sat va di€u tiét cua co quan chinh thuec.

Pdy manh tdi co cdu ngan hang néi dia, dic biét la ngan hang thiong mai nha
nuwoc dé tao ra nhitng ngdan hang manh va canh tranh co thé dong vai tro cua
nhitng trung gian tai chinh thyc thu.

Nén tap trung vao thuong mai hda va cd phan hoa hai bude cac NHTMNN, giam
khéi lugng no xau to 16n dang ton dong hién dang can tré hé théng ngan hang dat
muirc can bang moi, tai cip von cho nhitng ngan hang mat kha ning thanh toan dé
duy tri 10ng tin vao hé thong ngan hang, va hop nhat cac NHTMCP, cic ngan
hang ndi dia Viét Nam c6 quy mo rat nho.

Phdt trién cdc t6 chire, san pham va hé théng phdn phoz dé cung cdp dich vy tai
chinh chinh thike dén cdc hé gia dinh va doanh nghiép cd thé trong miedc.

Ul tién hang dau cta chinh phil nham cai thién chat luong, s6 luong va kha ning
tiép can dich vu tai chinh chinh thic & Viét Nam la nén thuc déy hoat dong tai
chinh vi mé bén viing trén ca nudc. Pa s6 cic gia dinh va doanh nghiép van
khong thé tiép can cac dich vu tai chinh co ban nhu tiét kiém, tin dung va cac
phuong ti€n thanh toan, mac du Viét Nam da tang trlmng kinh te rat nhanh trong
hai thap nién qua. “S6 dong khong c6 ngén hang phuc vu” nay can duoc cung cap
cac dich vu tai chinh dé c6 thé hién thyc hoa day du tiém niang cia minh. Pa s6
cac nd Iyc tai chinh vi mé cho dén nay chii yéu van 1a cac sang kién xo6a ngheo
cua chinh phu va cac nha tai trg hoac la nhing dy an thi dlem cua cac t6 chuc
NGO, vbn khé c6 thé nhan rong ra ca nude. Chinh phi nén ¢d ging ap dung cac
mo hinh tai chinh vi m6 thanh cong ¢ cac nudc vao Viét Nam nhu ngan hang
Rakyat cua Indonesia.

Tw do héa can trong, duy tri nang luc xac dinh va giam thiéu rii ro cia khu vuc
tai chinh hoat dong dwa vao thi truong.

Budc quan trong nhét tiép theo dé tu do hoa khu vuc tai chinh & Viét Nam 1a loai
bo hoan toan tran 13i suét va tin dung chi dinh, dé 1ai suét tiét kiém va cho vay
phan anh dang gia vén trén thi truong, tir d6 cac to chic tai chinh chinh thirc méi
c6 thé huy dong vén mot cach hidu qua tir cong chiing va phan bd s6 von nay cho
nhiing hoat dong dau tu mang lai suat sinh 1gi cao nhat. Tuy nhién chinh phu can
tién hanh v&i viée tu do héa tai khoan vén mét cach can trong, day la budc cudi
cling cta qua trinh ty do hoa tai chinh. Cac dong vdn chay vao va ra tu do sé tao
ra nhitng rdi ro rat 16n khi cac thé ché thi truong van chua duoc thiét 1ap hoan
chinh.
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